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Περίληψη 
Άγγελος Πανούσης 
Η ιδιωτικοpiοίηση των Ελληνικών ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων: 
Η εξέλιξη των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε., του Οργανισµού Προγνωστικών 
Αγώνων Ποδοσφαίρου Α.Ε. και της ∆ηµόσιας Εpiιχείρησης Ηλεκτρισµού Α.Ε. 
κατά τη δεκαετία 2000-2009. 
 (Με την εpiίβλεψη του Καθηγητή Καραγιώργου Θεοφάνη) 
Η piαρούσα διατριβή µε θέµα τη συγκριτική µελέτη δηµοσίων φορέων piου 
µετατράpiηκαν σε Ανώνυµες Εταιρείες τη δεκαετία 2000-2009, αpiοσκοpiεί µέσω της 
ανάλυσης των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε., 
του Οργανισµού Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου Α.Ε. και της ∆ηµόσιας 
Εpiιχείρησης Ηλεκτρισµού Α.Ε. τα τελευταία δέκα έτη να αpiοδώσει την piορεία 
δηµοσίων εpiιχειρήσεων µετά αpiό τη µετατροpiή τους σε Ανώνυµες Εταιρίες.  
Για το λόγο αυτό αρχικά, αναλύεται το piροφίλ αυτών των δηµοσίων εpiιχειρήσεων, 
και στη συνέχεια piαρουσιάζεται η εξωστρέφεια τους, µέσω των εpiενδύσεων τους στα 
Βαλκάνια.  
Το ερευνητικό µέρος της διατριβής εστιάζεται στην αναφορά των 
χρηµατοοικονοµικών δεικτών piου χρησιµοpiοιούνται. Στη συνέχεια ακολουθεί η 
ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων των δηµοσίων εpiιχειρήσεων της 
διατριβής µας για τα έτη 2000 έως 2009. Η σύγκριση των αριθµοδεικτών 
ρευστότητας, δραστηριοτήτων, κεφαλαιακής διάρθρωσης και αpiοδοτικότητας είναι  
piολύ χρήσιµη και αpiαραίτητη γιατί βοηθά την ανάλυση, τη διάγνωση και εκτίµηση 
της piαρούσας κατάστασης. Σηµαντικό σηµείο αpiοτελεί η ανάλυση των συνθηκών 
των δηµοσίων εpiιχειρήσεων τα τελευταία δέκα έτη (2000-2009).  Η ανάλυση  
χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων µε αριθµοδείκτες βοηθά να piαρουσιαστούν 
piεριληpiτικά και µε εύκολα κατανοητό τρόpiο τα δεδοµένα των χρηµατοοικονοµικών 
καταστάσεων των δηµοσίων εpiιχειρήσεων της διατριβής µας. 
Παρουσιάζονται εpiίσης οι ενέργειες της ∆.Ε.Η Α.Ε., του Ο.Π.Α.Π Α.Ε. και 
των ΕΛ.ΠΕ Α.Ε. σε θέµατα σχετικά µε τη διασφάλιση της piοιότητας. Εpiιpiλέον 
αναλύεται η σύνδεση των συστηµάτων διασφάλισης piοιότητας µε την αύξηση της 
piαραγωγικότητας και της ανταγωνιστικότητας. 
Η piαρούσα διατριβή ολοκληρώνεται µε την αναφορά σχετικά µε τα οφέλη της 
ιδιωτικοpiοίησης και της αpiοκρατικοpiοίησης των δηµοσίων εpiιχειρήσεων µέσω της 
µετατροpiής τους σε Ανώνυµες Εταιρείες µετά το έτος 2000.  
 
Λέξεις-Κλειδιά: ∆ηµόσιες εpiιχειρήσεις, Ιδιωτικοpiοίηση, ∆ιασφάλιση Ποιότητας, 
Ν.Π.∆.∆., ∆.Ε.Η Α.Ε., Ο.Π.Α.Π. Α.Ε., ΕΛ.ΠΕ.Α.Ε. 
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Abstract 
Angelos Panousis 
 
The privatization of the Greek Public Enterprises:  
The evolution of the Greek Petroleum Company SA, the Organisation of Football Prognostics 
SA and the Public Power Corporation SA during the decade 2000-2009.  
 
(With the supervision of Professor Theofanis Karageorgou)  
 
This thesis on comparative study of public entities converted into public limited 
companies in the decade 2000-2009, is designed by analyzing financial statements of the 
Greek Petroleum Company SA, the Organisation of Football Prognostics SA and the Public 
Power Corporation SA the last ten years to repay the state public enterprises after their 
conversion into limited liability companies.  
 
Therefore initially analyzed the profile of these public enterprises, and then shows the 
openness, through investment in the Balkans.  
 
The research part of the thesis focuses on the reporting of financial indicators used. 
Then follows an analysis of the financial statements of public companies our thesis for the 
years 2000-2009. Comparing the indicators of liquidity, activity, capital structure and 
profitability is very useful and necessary because it helps the analysis, diagnosis and 
assessment of this situation. Important point is the analysis of the conditions of public 
enterprises in the last ten years (2000-2009). The analysis of financial statements with ratios 
helps to present summaries and easily understandable way the data on the financial 
statements of public companies in our thesis.  
 
It also presents the effects of P.P.C SA, the O.P.A.P S.A. and EL.PE S.A. issues 
relating to quality assurance. Moreover analyzed the association of quality assurance 
systems to increase productivity and competitiveness.  
 
The thesis concludes with a reference on the benefits of privatization and divestiture 
of public enterprises by converting them into limited companies since 2000.  
 
Keywords: Public enterprises, Privatization, Quality Assurance, Public Entity  
D.E.I.S.A, O.P.A.P.S.A., EL.PE.S.A. 
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1. Οργάνωση και διάρθρωση της διατριβής 
 
 Η διατριβή χωρίζεται σε piέντε (5) κεφάλαια ως εξής: 
Στο piρώτο κεφάλαιο αναφέρεται το piροφίλ των δηµοσίων οργανισµών piου θα 
αναλύσουµε. Παρέχει τις κυριότερες piληροφορίες αναλυτικά για τις δηµόσιες 
εpiιχειρήσεις µέσω των ενηµερωµένων ιστοσελίδων τους στο διαδίκτυο. Ο 
αναγνώστης έχει την ευκαιρία να γνωρίσει τα κυριότερα στοιχεία των τριών 
δηµοσίων εpiιχειρήσεων piου θα αναλύσουµε. 
 Στο δεύτερο κεφάλαιο ασχολούµαστε µε την ανάλυση των 
χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων για τα έτη 2000-2009. Ξεκινώντας αpiό την 
αναφορά των δεικτών piου θα χρησιµοpiοιηθούν, βγάζουµε συµpiεράσµατα για την 
piορεία των τριών δηµοσίων εpiιχειρήσεων την τελευταία δεκαετία µετά τη µετατροpiή 
τους σε Ανώνυµες Εταιρείες. 
 Στο τρίτο κεφάλαιο αναφέρονται οι piροσpiάθειες των δηµοσίων εpiιχειρήσεων 
όσον αφορά στην υιοθέτηση συστηµάτων διασφάλισης piοιότητας. Αναφέρονται τα 
συστήµατα διασφάλισης piοιότητας piου χρησιµοpiοιεί κάθε εpiιχείρηση. Στη συνέχεια 
συνδέεται η piοιότητα µε την piαραγωγικότητα και την αpiοδοτικότητα. 
 Στο εpiόµενο κεφάλαιο αναpiτύσσεται αναλυτικά η piροσpiάθεια 
αpiοκρατικοpiοίησης – ιδιωτικοpiοίησης των δηµοσίων εpiιχειρήσεων. 
 Στο piέµpiτο και τελευταίο κεφάλαιο piαρατίθενται τα συµpiεράσµατα της 
έρευνάς µας και οι piροτάσεις της διατριβής µας. 
 Τέλος piαρατίθεται η βιβλιογραφία και τα piαραρτήµατα τα οpiοία αφορούν: 
Α) Ενδεικτικές χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις και piιο συγκεκριµένα οι 
Ισολογισµοί των τριών δηµοσιών εpiιχειρήσεων της διατριβής µας για το έτος 2009. 
Β) Τα στοιχεία piου piροέκυψαν αpiό την ανάλυση και εpiεξεργασία των 
χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων για τα έτη 2000-2009. 
Γ) Τα ΦΕΚ piου αφορούν τις τροpiοpiοιήσεις των καταστατικών και τη µετατροpiή των 
δηµοσίων εpiιχειρήσεων της διατριβής µας σε Ανώνυµες Εταιρείες, το Ν.2469/97 piου 
αφορά τον piεριορισµό και βελτίωση της αpiοτελεσµατικότητας των κρατικών 
δαpiανών, το Ν.2773/99 piου αφορά την αpiελευθέρωση αγοράς ηλεκτρικής ενέργειας 
και το Ν.2414/96 piου αφορά τον Εκσυγχρονισµό των ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων & 
Οργανισµών.  
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2.ΜΕΡΟΣ ΠΡΩΤΟ – ΠΡΟΦΙΛ ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ 
Εισαγωγή piρώτου µέρους 
 
Στο piρώτο µέρος της piαρούσας διατριβής εpiιχειρείται να piαρουσιαστεί το 
piροφίλ των δηµοσίων εpiιχειρήσεων των οpiοίων τις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις 
θα αναλύσουµε στη συνέχεια.  
Για τη ∆ηµόσια Εpiιχείρηση Ηλεκτρισµού Α.Ε. αναφέρονται στοιχεία σχετικά 
µε ∆ραστηριότητα της εpiιχείρησης, το µερίδιο αγοράς, και το  δίκτυο αγοράς. Εpiίσης  
αναφέρονται τα σηµαντικά γεγονότα της τελευταίας τετραετίας και η  κοινωνική 
συνεισφορά και εταιρική κοινωνική ευθύνη της εpiιχείρησης  Τέλος piαρατίθενται τα 
οικονοµικά αpiοτελέσµατα έτους 2009.  
Για τα Ελληνικά  Πετρέλαια Α.Ε.  αναφέρονται στοιχεία σχετικά µε 
δραστηριότητες του οµίλου, τα piροϊόντα, τα δίκτυα αγωγών και κάpiοια κύρια 
χρηµατοοικονοµικά αpiοτελέσµατα έτους και δ’ τριµήνου 2009. 
Τέλος για τον Οργανισµό Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου Α.Ε 
αναφέρονται στοιχεία σχετικά µε τον σκοpiό της εταιρίας, την αγορά τυχερών 
piαιχνιδιών, κάpiοια αpiό τα σηµαντικότερα γεγονότα piου σηµατοδότησαν την εξέλιξη 
του Ο.Π.Α.Π αpiό την ίδρυσή του και κάpiοια ενοpiοιηµένα στοιχεία ισολογισµών 
βάσει διεθνών λογιστικών piροτύpiων. 
  
2.1 ∆ΗΜΟΣΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΗΛΕΚΤΡΙΣΜΟΥ (∆.Ε.Η. Α.Ε.)1 
2.1.1 ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑΣ  
Η ∆ΕΗ Α.Ε. είναι σήµερα η µεγαλύτερη εταιρεία piαραγωγής και η µοναδική 
εταιρεία διανοµής ηλεκτρικής ενέργειας στην Ελλάδα, piου piροµηθεύει µε ηλεκτρική 
ενέργεια τα 7,5 εκατ. piελατών της (piαροχές). Στην ιδιοκτησία της ανήκει εpiίσης και 
το σύστηµα µεταφοράς ηλεκτρικής ενέργειας. 
Με την τεράστια υpiοδοµή σε εγκαταστάσεις ορυχείων λιγνίτη, piαραγωγής, 
γραµµών µεταφοράς και δικτύων διανοµής ηλεκτρικής ενέργειας piου έχει 
δηµιουργήσει, η ∆ΕΗ είναι η µεγαλύτερη βιοµηχανική εpiιχείρηση στην Ελλάδα, ως 
piρος τα piάγια ενεργητικά στοιχεία. Κατά τη διάρκεια του έτους 2008 η Εταιρεία 
piαρήγαγε piερίpiου το 91% αpiό τις 57,5 ΤWh ηλεκτρικής ενέργειας piου piαρήχθησαν 
στην Ελλάδα και διήλθαν αpiό τα δίκτυα µεταφοράς. 
                                                 
1
 www.dei.gr 
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O ακόλουθος piίνακας piαρουσιάζει ορισµένα στοιχεία σχετικά µε τη λειτουργική 
δραστηριότητα της Εταιρείας κατά την τελευταία τριετία: 
31η   ∆ΕΚΕΜΒΡΙΟΥ 2008   2007 2006 
Εγκατεστηµένη  ισχύς (ΜW) 12.843 12.760 12.695 
Καθαρή Παραγωγή (ΤWh) (1) 52,4 53,9 52,1 
Πωληθείσα Ηλεκτρική Ενέργεια στους 
τελικούς καταναλωτές (TWh) (2) 
56,9 56,1 54,7 
Πελάτες  (σε εκατ.) 7,5 7,4 7,2 
Αριθµός εργαζοµένων 23.608 24.602 26.208 
Πελάτες ανά εργαζόµενο  316 299 276 
Πωλήσεις ανά εργαζόµενο (MWh) 2.412 2.282 2.088 
(1) Η καθαρή piαραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας ισούται µε τη συνολική piαραγωγή 
ηλεκτρικής ενέργειας, µείον την εσωτερική κατανάλωση ηλεκτρικής ενέργειας piου 
οφείλεται στη διαδικασία piαραγωγής. 
(2) Συµpiεριλαµβάνονται οι piωλήσεις στα ορυχεία της ∆ΕΗ και σε piελάτες στο 
εξωτερικό. 
Στην ηpiειρωτική Ελλάδα, το µέγιστο της piαραγωγικής ισχύος είναι 
συγκεντρωµένο στο βόρειο τµήµα της χώρας, κοντά στα µεγάλα λιγνιτωρυχεία, τα 
οpiοία αpiοτελούν την κυριότερη piηγή καυσίµου. 
Στα νησιά, η piαραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας εξαρτάται αpiό την αpiόσταση 
των νησιών αpiό την ηpiειρωτική Ελλάδα, και συνεpiώς αpiό τη δυνατότητα σύνδεσής 
τους µε το σύστηµα µεταφοράς ηλεκτρικής ενέργειας της ηpiειρωτικής Ελλάδας. 
Τα νησιά του Ιονίου, όpiως εpiίσης και ορισµένα του Αιγαίου, είναι 
συνδεδεµένα µε το σύστηµα µεταφοράς ηλεκτρικής ενέργειας της ηpiειρωτικής 
Ελλάδας και µαζί µε το σύστηµα αυτό αpiοτελούν το "διασυνδεδεµένο σύστηµα". 
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Τα υpiόλοιpiα νησιά, τα οpiοία αναφέρονται ως "µη διασυνδεδεµένα νησιά", 
εξυpiηρετούνται αpiό αυτόνοµους σταθµούς piαραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας, οι 
οpiοίοι λειτουργούν κατά κύριο λόγο µε piετρέλαιο και δευτερευόντως µε αιολική 
ενέργεια. 
Οι piερισσότεροι σταθµοί piαραγωγής στα µη διασυνδεδεµένα νησιά είναι 
µικρού µεγέθους λόγω του piεριορισµένου αριθµού των piελατών piου εξυpiηρετούν. 
 
2.1.2 ΜΕΡΙ∆ΙΟ ΑΓΟΡΑΣ 
 
99,7 % της Ελληνικής Αγοράς Ηλεκτρικής Ενέργειας 
 
2.1.3 ∆ΙΚΤΥΟ ΑΓΟΡΑΣ 
Η εξυpiηρέτηση των piελατών της piραγµατοpiοιείται µέσα αpiό το δίκτυο των 
154 καταστηµάτων Εµpiορίας και 249 σηµείων εξυpiηρέτησης για υpiηρεσίες ∆ικτύου, 
καλύpiτοντας ολόκληρη την εpiικράτεια ακόµα και τις piλέον δυσpiρόσιτες piεριοχές 
στα piλαίσια των υpiηρεσιών Κοινής Ωφέλειας piου piαρέχει. 
2.1.4 ΣΗΜΑΝΤΙΚΑ ΓΕΓΟΝΟΤΑ ΤΕΛΕΥΤΑΙΑΣ ΤΕΤΡΑΕΤΙΑΣ 
2006: Οι σηµαντικές αυξήσεις στις δαpiάνες καυσίµων και αγορών ενέργειας 
συνέχισαν την αρνητική εpiιρροή τους στα οικονοµικά αpiοτελέσµατα της ∆ΕΗ Α.Ε.  
Έγκριση Εpiιχειρησιακού Σχεδίου 2006 - 2010 και του piρογράµµατος 
εξορθολογισµού των δαpiανών "ΗΡΑΚΛΗΣ". 
" Ενδιαφέρον για ανάpiτυξη δραστηριοτήτων στα Βαλκάνια µέσω της συµµετοχής της 
∆ΕΗ Α.Ε.σε δύο διεθνείς διαγωνισµούς (Κόσσοβο, Σκόpiια).  Έναρξη λειτουργίας της 
Μονάδας Νο 5 του Λαυρίου ισχύος 385 MW. 
 
2007 :Ολοκληρώθηκε ο λειτουργικός διαχωρισµός ∆ικτύου - Εµpiορίας, στα piλαίσια 
της υλοpiοίησης των υφιστάµενων ρυθµιστικών αpiαιτήσεων. Εpiίσης διαχωρίστηκε η 
δραστηριότητα της Μεταφοράς των νησιών και µεταφέρθηκε αpiό τη ∆ιανοµή στη 
νέα ∆ιεύθυνση ∆ιαχείρισης Νησιών.  Η ΡΑΕ ενέκρινε τη µεθοδολογία του λογιστικού 
διαχωρισµού, µε αpiοτέλεσµα να δηµοσιευθούν το Μάιο 2007 οι λογιστικά 
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διαχωρισµένες οικονοµικές καταστάσεις της 31.12.2006, ελεγµένες αpiό Ορκωτό 
Ελεγκτή.  Υpiογραφή Σύµβασης για την µελέτη, piροµήθεια, εγκατάσταση και θέση σε 
λειτουργία µονάδας Φυσικού Αερίου Συνδυασµένου Κύκλου ισχύος 417 MW στο 
Αλιβέρι.  Στις 31 Ιουλίου 2007, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της ∆ΕΗ αpiεδέχθη την 
piροσφορά της Weather Investments S.p.A (η µητρική εταιρεία της WIND S.p.A.) για 
την piώληση της έµµεσης συµµετοχής της στην Tellas έναντι piοσού € 175 εκατ.  Το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο της ∆ΕΗ Α.Ε. ενέκρινε το νέο Εpiιχειρησιακό Σχέδιο της ∆ΕΗ 
Ανανεώσιµες Α.Ε. για την piερίοδο 2007-2014.  Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της ∆ΕΗ 
Α.Ε. αpiοφάσισε να piροχωρήσει στην άσκηση του δικαιώµατος piροαίρεσης piου της 
είχε piαραχωρηθεί µέσω σύµβασης για αpiόκτηση µεριδίου (30%) στη ∆ηµόσια 
Εpiιχείρηση Αερίου (∆ΕΠΑ).  Ο Υpiουργός Ανάpiτυξης ενέκρινε αpiό 1ης ∆εκ. 2007 
αυξήσεις στα τιµολόγια ηλεκτρικής ενέργειας ενώ piαράλληλα piροβλέpiεται η θέση σε 
εφαρµογή µηχανισµού διαχείρισης των µεταβολών των διεθνών τιµών των καυσίµων 
στα τιµολόγια της ∆ΕΗ, έτσι ώστε να αντανακλάται σε αυτά, η µεταβλητότητα των 
διεθνών τιµών καυσίµων.  Η ∆ΕΗ piαρουσίασε το Στρατηγικό της Σχέδιο στο 
εpiενδυτικό κοινό. 
 
2008 : Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Μητρικής Εταιρείας ενέκρινε την κατάρτιση του 
piρογράµµατος Euro Medium Term Notes (EMTN), το αρχικό ύψος του οpiοίου 
καθορίστηκε σε € 2 δις.  Τέθηκε σε λειτουργία η δεύτερη Ατµοηλεκτρική Μονάδα 
ισχύος 46,4 MW µε καύσιµο µαζούτ χαµηλού θείου και µε δυνατότητα καύσης 
φυσικού αερίου στον ΑΗΣ Αθερινόλακκου.  Εγκρίθηκε αpiό το ∆.Σ. µνηµόνιο 
συνεργασίας µε την εταιρεία "Χαλυβουργική" για τη διερεύνηση των δυνατοτήτων 
συνεργασίας στην κατασκευή και εκµετάλλευση δυο µονάδων Συνδυασµένου 
Κύκλου συνολικής ισχύος 880 MW µε καύσιµο φυσικό αέριο και την µετατροpiή για 
καύση µε φυσικό αέριο και εκµετάλλευση δύo υφιστάµενων Μονάδων συνολικής 
ισχύος 100MVA.  Εγκρίθηκε αpiό το ∆ιοικητικό Συµβούλιο µνηµόνιο συνεργασίας µε 
τη RWE βάσει του οpiοίου η ∆ΕΗ και η RWE έχουν υpiοβάλλει στο Υpiουργείο 
Οικονοµικών Εµpiορίου και Ενέργειας της Αλβανίας την εpiενδυτική piρόταση για την 
κατασκευή ανθρακικής µονάδας 800MW.  Τον Νοέµβριο του 2008 piαρουσιάστηκε 
στους Οικονοµικούς Αναλυτές και Εpiενδυτές το Εpiιχειρησιακό Πρόγραµµα 2009-
2014 της ∆ΕΗ Α.Ε. 
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2009 : Εκδόθηκαν οι οικοδοµικές άδειες της Μονάδας Συνδυασµένου Κύκλου 
Αλιβέρι V.  Ανατέθηκε η κατασκευή της Μονάδας Νο 5 Συνδυασµένου Κύκλου του 
ΑΗΣ Μεγαλόpiολης Β' στην Κοινοpiραξία ΜΕΤΚΑ Α.Ε. - ΕΤΑ∆Ε Α.Ε.  Υpiεγράφη 
σύµβαση για την κατασκευή νέου σταθµού στη Νότια Ρόδο, ισχύος 115,4 MW 
(Μαζούτ Χαµηλού Θείου).  Ξεκίνησε τον Σεpiτέµβριο η λειτουργία του Αιολικού 
Πάρκου στη Βοιωτία (38MW) το οpiοίο κατασκευάστηκε σε συνεργασία µε την EDF 
Energies Nouvelles ενώ piαράλληλα piροχωρά η κατασκευή 9 αιολικών piάρκων 
συνολικής ισχύος 35MW στα νησιά Πάρος, Λέσβος, Σίφνος, Κρήτη, Λήµνος, Ρόδος 
και Σάµος.  Εγκρίθηκε η µεθοδολογία εpiιµερισµού των ΥΚΩ στις εpiιµέρους 
κατηγορίες piελατών και piροσδιορίστηκε η ετήσια αpiόδοση των αpiασχολούµενων 
κεφαλαίων του Συστήµατος Μεταφοράς και του ∆ικτύου ∆ιανοµής σε 8%.  Ξεκίνησε 
η έκδοση τιµολογίων ηλεκτρικού ρεύµατος µε διακριτές χρεώσεις.  Η Εθνική 
Εpiιτροpiή Ανταγωνισµού έδωσε το piράσινο φως για τη δηµιουργία κοινοpiραξίας µε 
την Χαλυβουργική. Έχει ανατεθεί η µελέτη και εpiίβλεψη του έργου σε µεγάλη διεθνή 
εταιρία και έχει οριστεί ο Χρηµατοοικονοµικός Σύµβουλος.  Το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο ενέκρινε τη διενέργεια διαγωνισµού για την εpiιλογή αναδόχου για την 
κατασκευή της διασύνδεσης των Κυκλάδων. 
2.1.5 ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ ΣΥΝΕΙΣΦΟΡΑ 
Η ∆ΕΗ εκτός αpiό την κάλυψη των αναγκών της Χώρας σε ηλεκτρισµό piροσφέρει 
κοινωνικό έργο το οpiοίο είναι λιγότερο γνωστό.  Με τη δηµιουργία φραγµάτων στους 
piοταµούς της Χώρας  αρδεύει µεγάλες γεωργικές εκτάσεις εκατοµµυρίων 
στρεµµάτων piου άλλως θα µαράζωναν, ειδικά σε piεριόδους ανοµβρίας. Ταυτόχρονα 
δηµιουργούνται νέοι υγροβιότοpiοι και  τοpiία φυσικού κάλλους piου piροσφέρονται για 
τουριστική αξιοpiοίηση.   ∆ίνοντας µεγάλη έµφαση στη χρήση εγχώριων piηγών 
ενέργειας (υδάτων και λιγνίτη) έχει συνεισφέρει τα µέγιστα στην εξοικονόµηση 
συναλλάγµατος. Μεταφέροντας την piαραγωγή ενέργειας εκτός Ατικής, κυρίως στη 
Βόρεια Ελλάδα, έχει piροσφέρει µεγάλη βοήθεια στη καταpiολέµηση της ανεργίας και 
έχει βοηθήσει στην ανάpiτυξη piόλεων piου piαλαιότερα ήταν υpiοβαθµισµένες.  
Η ∆ΕΗ σήµερα φέρνει το ρεύµα ακόµα και στην piιο αpiοµακρυσµένη γωνιά της 
Ελληνικής Εpiικράτειας. Στα Γιούρα, στη Γαύδο, στην Στογγύλη και σε άλλα 24 
µικρά νησιά του Αιγαίου, η ∆ΕΗ έχει τοpiοθετήσει Φωτοβολταϊκές µονάδες οι οpiοίες 
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έχουν τεράστιο κόστος εγκατάστασης και συντήρησης, µόνο και µόνο για να µην 
αφήσει κανέναν Έλληνα χωρίς τις υpiηρεσίες αυτού του τόσο piολύτιµου αγαθού. 
2.1.6 ΕΤΑΙΡΙΚΗ ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ ΕΥΘΥΝΗ 
Σήµερα, η ευθύνη κάθε εταιρίας δεν piεριορίζεται µόνο στο να είναι εpiιτυχηµένη στον 
τοµέα δραστηριοpiοίησής της, αλλά εpiεκτείνεται και στο να είναι ενεργά συµµέτοχη 
στην κοινωνία. Το έργο, piου υλοpiοιεί η ∆ΕΗ Α.Ε. στο piλαίσιο της Εταιρικής 
Κοινωνικής Ευθύνης, piεριλαµβάνει µεταξύ άλλων τα ακόλουθα : 
Α) Οικονοµία - Κοινωνία - Χορηγικό Πρόγραµµα 
· Ανάpiτυξη του κατασκευαστικού τοµέα της χώρας µέσω της κατασκευής µεγάλων 
και σύνθετων τεχνικών έργων 
· Προσφορά αpiασχόλησης (τόσο στην ίδια την Εpiιχείρηση, όσο και στους 
εργολάβους-συνεργάτες της) και µετάδοση της τεχνογνωσίας σε χιλιάδες 
εργαζόµενους  
· Συµβολή στη διαχείριση των υδάτινων piόρων της χώρας και στην εξυpiηρέτηση των 
αναγκών σε νερό των κοινωνιών της ευρύτερης piεριοχής (piαροχή δωρεάν νερού αpiό 
τα φράγµατα σε γεωργικές καλλιέργειες, piαροχή νερού για ύδρευση, αντιpiληµµυρική 
piροστασία µέσω των φραγµάτων των Υδροηλεκτρικών Έργων, piροστασία αpiό 
ξηρασία - λειψυδρία) 
· Κοινωνικές piαροχές όpiως : εpiιδοτήσεις αγροτικού εξηλεκτρισµού, ειδικά τιµολόγια 
piαροχής Η/Ε για piολύτεκνες οικογένειες, ∆ηµοτικό Φωτισµό, καθώς και ειδικές 
τιµολογιακές εκpiτώσεις piαροχής ηλεκτρισµού σε ευpiαθείς οµάδες piληθυσµού 
(σεισµοpiαθείς) 
· Παροχή ηλεκτρικής ενέργειας σε αpiοµακρυσµένες piεριοχές, σε τιµές ίδιες µε της 
υpiόλοιpiης Ελλάδας 
· Παροχή τηλεθέρµανσης σε συνεργασία µε τους ∆ήµους, στις piεριοχές όpiου 
λειτουργούν οι Ατµοηλεκτρικοί Σταθµοί 
· Υpiοστήριξη piροεpiιλεγµένων piρωτοβουλιών κοινωνικού ή piολιτιστικού χαρακτήρα 
σε τοpiικές κοινωνίες, ιδιαίτερα εκεί piου η ∆ΕΗ δραστηριοpiοιείται έντονα (ορυχεία, 
σταθµοί piαραγωγής), εντασσόµενη σε ένα ευρύ piρόγραµµα χορηγιών. 
· Συνεισφορά στην βελτίωση του εκpiαιδευτικού εpiιpiέδου της χώρας (ενίσχυση 
συνεδρίων-ηµερίδων, στα οpiοία συµµετέχει άµεσα ή έµµεσα) 
· Συνεισφορά στην piολιτιστική ή αθλητική ανάpiτυξη της χώρας 
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· Προσφορά στους piελάτες υpiηρεσιών υψηλής αλλά και συνεχώς βελτιούµενης 
piοιότητας piέραν των συµβατικών υpiοχρεώσεων ή piροσδοκιών τους 
Β) Περιβάλλον 
Η ∆ΕΗ Α.Ε. έχει θέσει το Περιβάλλον ως βασική piαράµετρο της αναpiτυξιακής της 
piολιτικής, µελετώντας και λαµβάνοντας τα κατάλληλα µέτρα, ώστε η εpiιβάρυνσή του 
να είναι η µικρότερη δυνατή , ιδιαίτερα στις piεριοχές όpiου η ∆ΕΗ αναpiτύσσει έντονη 
piαραγωγική δραστηριότητα (ορυχεία, θερµικοί σταθµοί). 
Η piεριβαλλοντική στρατηγική της ∆ΕΗ piου υpiοστηρίζεται αpiό  ένα τεράστιο 
εpiενδυτικό piρόγραµµα piολλών εκατατοµµυρίων ευρώ,  εpiικεντρώνεται σε τρεις 
βασικούς στόχους: 
· στη βελτίωση της piεριβαλλοντικής συµpiεριφοράς των Σταθµών  
· στην εφαρµογή στους νέους σταθµούς των piλέον σύγχρονων τεχνολογιών καύσης 
λιγνίτη 
· στην αpiοκατάσταση των εδαφών των ορυχείων 
· στην υδροδυναµική ανάpiτυξη  
· στην αξιοpiοίηση των ΑΠΕ 
Γ) Εργαζόµενοι 
· Εκpiαίδευση και συνεχής κατάρτιση των εργαζοµένων 
· Υpiερκάλυψη των νοµοθετικών αpiαιτήσεων τόσο για την Υγεία όσο και την 
Ασφάλεια των εργαζοµένων και εξωτερικών συνεργατών 
· Παροχές, όpiως ειδικά τιµολόγια piροσωpiικού, χορήγηση δανείων, οικονοµικά 
βοηθήµατα, piρογράµµατα κοινωνικής αναψυχής, κλpi. 
∆) Yγεία & Ασφάλεια στην Εργασία 
Το ενδιαφέρον της ∆ΕΗ για θέµατα Υγείας και Ασφάλειας στην Εργασία άρχισε να 
εκδηλώνεται έµpiρακτα αpiό την εpiοχή της ίδρυσής της, µε piολλές και σηµαντικές 
piαρεµβάσεις, όpiως η ενηµέρωση και εκpiαίδευση του piροσωpiικού, η έκδοση οδηγιών 
ασφαλούς εργασίας, η λήψη µέτρων piυρασφάλειας, η piαροχή υpiηρεσιών υγείας στο 
piροσωpiικό (piαρά το γεγονός ότι το ελλιpiές piαλαιότερα νοµοθετικό piλαίσιο δεν 
piροέβλεpiε υpiοχρέωσή της για τις piαρεµβάσεις αυτές). Παράλληλα, κατέχοντας την 
τεχνογνωσία στο θέµα της piρόληψης των ηλεκτρικών ατυχηµάτων, η ∆ΕΗ 
δραστηριοpiοιήθηκε και στην ενηµέρωση του κοινού για τους κινδύνους αpiό το 
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ηλεκτρικό ρεύµα. Σταδιακά, η βαρύτητα piου αpiέδιδε η ∆ΕΗ στα θέµατα αυτά 
διευρυνόταν, σε αντιστοιχία µε την αυξανόµενη ευαισθησία των εργαζοµένων και του 
κοινωνικού συνόλου και τις αυξανόµενες αpiαιτήσεις της νοµοθεσίας.  
Σήµερα, στο piλαίσιο της νέας εκσυγχρονισµένης οργανωτικής δοµής και λειτουργίας 
της, η ∆ΕΗ piροβαίνει µε γοργούς ρυθµούς στην εναρµόνισή της µε τις νέες 
νοµοθετικές ρυθµίσεις για τα µέτρα piροστασίας της υγείας και ασφάλειας στην 
εργασία του piροσωpiικού της και, στο piλαίσιο της κοινωνικής εταιρικής ευθύνης, 
αpiοτελεί έναν αξιόpiιστο σύµβουλο των καταναλωτών. 
2.1.7 ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΤΟΥΣ 2009 ΤΗΣ ∆ΕΗ Α.Ε. 
-Τα piρο φόρων κέρδη του έτους 2009, ανήλθαν σε € 993,1 εκατ., έναντι ζηµιών 
€395,9 εκατ. το 2008, ενώ τα µετά αpiό φόρους κέρδη, διαµορφώθηκαν σε € 693,3 
εκατ., έναντι ζηµιών € 305,9 εκατ. αντίστοιχα. 
- Ο κύκλος εργασιών ανήλθε σε € 6.030,4 εκατ. αpiό € 5.801,9 εκατ. το 2008, 
αυξηµένος κατά € 228,5 εκατ. (+ 3,9%). Αpiό την εφαρµογή της ∆ιερµηνείας 18 των 
∆ιεθνών Προτύpiων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, η ∆ΕΗ αναγνώρισε αpiό 
1.1.2009 στον κύκλο εργασιών piρόσθετα έσοδα ύψους € 168,9 εκατ. piου αφορούν 
piρογράµµατα συµµετοχής χρηστών του δικτύου ηλεκτροδότησης για τη σύνδεσή 
τους. Εξαιρουµένου του piοσού αυτού, η αύξηση του κύκλου εργασιών piεριορίζεται 
σε € 59,6 εκατ. ( +1,0%) έναντι του 2008. 
 
-Το 2009, το 28,2% των συνολικών εσόδων της Εταιρείας δαpiανήθηκε για υγρά 
καύσιµα, φυσικό αέριο, αγορές ενέργειας και δικαιώµατα εκpiοµpiής CO2, 
σηµειώνοντας κατακόρυφη piτώση σε σχέση µε το αντίστοιχο µέγεθος για το 2008 
piου ήταν 53,2%. 
Οι κυριότεροι piαράγοντες piου συντέλεσαν στη ριζική αυτή αντιστροφή της 
piερυσινής εικόνας σχετίζονται µε : 
τη σηµαντική piτώση των διεθνών τιµών των καυσίµων, καθώς και της ηλεκτρικής 
ενέργειας piου αγοράζει η ∆ΕΗ ,  
την αύξηση κατά 8 piοσοστιαίες µονάδες, σε 60,4% το 2009, της συµµετοχής των 
εγχώριων "καυσίµων" (λιγνίτης, νερά, ΑΠΕ) στο ενεργειακό µείγµα, έναντι 52,2% το 
2008 και, σε µικρότερο βαθµό,  
τη µείωση της ζήτησης piου σηµειώθηκε κυρίως στις κατηγορίες piελατών µε χαµηλά 
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τιµολόγια. 
Σε αpiόλυτα µεγέθη, η σηµαντική piτώση των τιµών των καυσίµων και η µειωµένη 
ζήτηση ηλεκτρικής ενέργειας σε σχέση µε την αντίστοιχη piερυσινή piερίοδο, είχαν 
σαν αpiοτέλεσµα οι δαpiάνες για υγρά καύσιµα, φυσικό αέριο και αγορές ενέργειας να 
µειωθούν κατά € 1.351,6 εκατ., µείωση 46,2%. 
Πρέpiει εpiίσης να τονισθεί ότι, το 2009, η υδροηλεκτρική piαραγωγή ήταν αυξηµένη 
κατά 2.052 GWH (+65,1%) σε σχέση µε το αντίστοιχο µέγεθος του 2008, piου ήταν 
έτος piολύ χαµηλής υδραυλικότητας, ενώ, piαράλληλα, η piαραγωγή Η/Ε αpiό 
λιγνιτικούς σταθµούς αυξήθηκε κατά 672 GWH (+2,2%).  
-Το 2009, ο Όµιλος ανέθεσε σε ανεξάρτητο οίκο την εκτίµηση της εύλογης αξίας των 
piαγίων piεριουσιακών του στοιχείων µε ηµεροµηνία αναφοράς την 31.12.2009. Το 
αpiοτέλεσµα της εκτίµησης έχει ενσωµατωθεί στις Οικονοµικές Καταστάσεις της 
31.12.2009. Η αpiοµείωση της αξίας των piαγίων piου εpiιβάρυνε τα αpiοτελέσµατα της 
χρήσης 2009 ανέρχεται σε € 138,7 εκατ. Οι νέες αναpiροσαρµοσµένες αξίες 
αpiοσβένονται αpiό 1.1.2010. 
Tα κέρδη piρο τόκων φόρων και αpiοσβέσεων (EBITDA) διαµορφώθηκαν σε € 
1.677,5 εκατ. έναντι € 343,6 εκατ. το 2008, αυξηµένα κατά € 1.333,9 εκατ. 
(+388,2%). Το piεριθώριο EBITDA ανήλθε σε 27,8%, σε σύγκριση µε 5,9% το 2008. 
Χωρίς την εpiίpiτωση στα αpiοτελέσµατα του 2009 της αpiοµείωσης piου piροέκυψε αpiό 
την εκτίµηση της εύλογης αξίας των piαγίων piεριουσιακών στοιχείων του Οµίλου, το 
EBITDA και το piεριθώριο EBITDA θα είχαν διαµορφωθεί σε € 1.816,2 εκατ. και 
30,1%,αντίστοιχα.  
Οι λειτουργικές ταµιακές ροές ήταν αυξηµένες κατά € 1.531 εκατ. έναντι του 
αντίστοιχου µεγέθους του 2008. 
Σχολιάζοντας τα οικονοµικά αpiοτελέσµατα της piεριόδου, o Πρόεδρος και ∆ιευθύνων 
Σύµβουλος της ∆ΕΗ ΑΕ κ. Αρθούρος Ζερβός, δήλωσε: 
"To 2009 ήταν µία χρονιά µε piολύ καλές οικονοµικές εpiιδόσεις σε σχέση µε 
piροηγούµενα χρόνια. Αυτό οφείλεται κυρίως στην αυξηµένη συµµετοχή της 
υδροηλεκτρικής και λιγνιτικής piαραγωγής στο ενεργειακό µείγµα και στην piολύ 
σηµαντική µείωση των τιµών των καυσίµων και της αγοραζόµενης ενέργειας. 
Εpiιpiρόσθετα, εpiέδρασε θετικά και η µείωση της ζήτησης αpiό κατηγορίες piελατών µε 
χαµηλά τιµολόγια.  
Το 2010 ξεκίνησε µε καλές piροοpiτικές, καθώς συνεχίζουν να εpiιδρούν αρκετοί αpiό 
τους piαράγοντες piου εpiέδρασαν θετικά το 2009. Ωστόσο, θα piρέpiει να ληφθούν 
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υpiόψη τα ακόλουθα δεδοµένα τα οpiοία µpiορεί να εpiηρεάσουν αυτές τις κατ' αρχήν 
θετικές piροοpiτικές:  
Η εpiίδραση της οικονοµικής συγκυρίας στη ρευστότητα των piελατών µας,  
H είσοδος ανταγωνιστών piροµηθευτών στη λιανεµpiορική αγορά, η οpiοία λειτουργεί 
κάτω αpiό συνθήκες εκτεταµένων τιµολογιακών στρεβλώσεων, piου εpiιτρέpiουν στους 
νεοεισερχόµενους εpiιλεκτικές εµpiορικές piρακτικές και αναιτιολόγητα υψηλά και 
βραχυpiρόθεσµα κέρδη. Για την άρση των στρεβλώσεων αυτών, η ∆ΕΗ έχει ήδη 
υpiοβάλει σχετικές piροτάσεις στην ΡΑΕ. 
Εpiιpiρόσθετα, τα οικονοµικά αpiοτελέσµατα της ∆ΕΗ για το 2010, θα εpiιβαρυνθούν 
µε piερίpiου €100 εκατ, λόγω της κατάργησης της αpiαλλαγής αpiό τον Ειδικό Φόρο 
Κατανάλωσης για το diesel piου χρησιµοpiοιεί η ∆ΕΗ για την piαραγωγή ηλεκτρικής 
ενέργειας.  
Τα ανωτέρω συγκλίνουν στην εντατικοpiοίηση των δράσεων µας για τη βελτίωση της 
αpiοτελεσµατικότητας της Εταιρείας, όταν µάλιστα η ∆ΕΗ καλείται να λειτουργήσει 
σε ένα διαρκώς εντεινόµενο ανταγωνιστικό piεριβάλλον. 
Ο µακροpiρόθεσµος σχεδιασµός της ∆ΕΗ βασίζεται µεταξύ άλλων στις αρχές της 
Βιώσιµης Ανάpiτυξης, Προστασίας του Περιβάλλοντος και Ανταγωνιστικότητας, µε 
µεγαλύτερη αξιοpiοίηση των εγχώριων ενεργειακών piόρων, στα piλαίσια και της 
δυναµικής ανάpiτυξης και συµµετοχής των ΑΠΕ στο ενεργειακό της χαρτοφυλάκιο. 
Παράλληλα, η Εταιρεία λαµβάνει µέτρα για τη βέλτιστη διαχείριση των κινδύνων 
piου σχετίζονται µε τις αpiότοµες διακυµάνσεις των διεθνών ενεργειακών τιµών, την 
αύξηση της αpiοδοτικότητας εpiί των εpiενδεδυµένων κεφαλαίων, καθώς και τη µείωση 
του piεριβαλλοντικού της αpiοτυpiώµατος, σύµφωνα µε τα υpiό διαµόρφωση 
Ευρωpiαϊκά και διεθνή δεδοµένα.  
Εδώ και 60 χρόνια, η ∆ΕΗ αpiοτελεί στρατηγικό piυλώνα της Ελληνικής Οικονοµίας. 
Στη σύγχρονη οικονοµική piραγµατικότητα η ∆ΕΗ piροσβλέpiει στη διατήρηση 
ελκυστικών αpiοδόσεων για τους µετόχους της, στη διασφάλιση των µεγάλων 
αναpiτυξιακών piροοpiτικών της, στη διατήρηση του piρωταγωνιστικού της ρόλου στην 
εγχώρια αγορά και τέλος στην εξασφάλιση ανταγωνιστικών τιµών ηλεκτρικής 
ενέργειας και υψηλής piοιότητας υpiηρεσιών στους piελάτες της." 
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2.2 ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ (ΕΛ.ΠΕ Α.Ε.)2 
 
Ένας δυναµικός Όµιλος, µε στέρεες βάσεις και συνεχή κερδοφορία, piρωταγωνιστεί 
στις ενεργειακές εξελίξεις στην Ελλάδα, αλλά και στην ευρύτερη piεριοχή της ΝΑ 
Ευρώpiης. Η σταδιακή µετεξέλιξή του αpiό piετρελαϊκή σε ενεργειακή δύναµη 
συνοδεύεται αpiό διεθνείς δραστηριότητες, εpiεκτάσεις και συµµαχίες, αλλά και αpiό 
ένα αναpiτυξιακό piρόγραµµα µε εpiιλεγµένες κερδοφόρες εpiενδύσεις σε νέους τοµείς. 
Το εύρος των δραστηριοτήτων του piεριλαµβάνει: 
∆ιύλιση αργού piετρελαίου και διάθεση καυσίµων. 
Εµpiορία piροϊόντων piετρελαίου συµpiεριλαµβανοµένων και των διεθνών piωλήσεων. 
Έρευνα και piαραγωγή υδρογονανθράκων. 
Παραγωγή και εµpiορία piετροχηµικών και χηµικών. 
Παραγωγή και εµpiορία ηλεκτρικής ενέργειας µε χρήση φυσικού αερίου. 
Συµµετοχή στο φυσικό αέριο, µέσω της ∆ΕΠΑ ΑΕ. 
Παροχή µελετών και τεχνικών υpiηρεσιών για τεχνικά έργα συναφή µε θέµατα 
υδρογονανθράκων. 
Συµµετοχή στη µεταφορά αργού piετρελαίου και piροϊόντων (αγωγοί, θαλάσσιες 
µεταφορές)  
Αpiασχολεί στην Eλλάδα και στο εξωτερικό 5.194 άτοµα. Το σύνολο του 
ενεργητικού το 2007 ανήλθαν σε € 5.059 εκατ., τα ίδια κεφάλαια σε € 2.580 εκατ. και 
ο κύκλος εργασιών σε € 8.538 εκατ. 
Το εpiενδυτικό piρόγραµµα του Oµίλου piεριλαµβάνει εpiενδύσεις κυρίως στον τοµέα 
διύλισης, στην piαραγωγή ηλεκτρικής ενέργειας και στην έρευνα υδρογονανθράκων 
στο εξωτερικό, καθώς  και εpiενδύσεις εpiέκτασης των διεθνών δραστηριοτήτων της 
εταιρείας,  µε piροτεραιότητα στην N. A. Eυρώpiη και ειδικότερα στο χώρο των 
Bαλκανίων. 
Εpiιχειρηµατικές Αρχές και Αξίες  
Προτεραιότητα στην Ασφάλεια. 
Προστασία και σεβασµός στο Περιβάλλον. 
∆ιαφάνεια σε όλους τους τοµείς. 
Κυρίαρχη έµφαση στον ανθρώpiινο piαράγοντα. 
Σεβασµός στον piελάτη. 
Συνεχής ανάpiτυξη τεχνογνωσίας. 
                                                 
2
 w.w.w.elpe.gr 
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Συνεχής βελτίωση ανταγωνιστικότητας και εξωστρέφειας. 
Εστιασµός στα αpiοτελέσµατα. 
Έµφαση στην κοινωνική υpiευθυνότητα (ΕΚΕ). 
 
2.2.1 ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ ΟΜΙΛΟΥ: ∆ΙΥΛΙΣΗ 
Ο τοµέας διύλισης αpiοτελεί την κύρια δραστηριότητα του Οµίλου, αpiορροφά το 
µεγαλύτερο piοσοστό του ενεργητικού και των εpiενδύσεων της Εταιρείας και είναι ο 
κατ’ εξοχήν κερδοφόρος τοµέας.  
Στην Ελλάδα, ο Όµιλος διαθέτει και λειτουργεί τρία διυλιστήρια, στον Ασpiρόpiυργο, 
στην Ελευσίνα και στη Θεσσαλονίκη, µε ετήσια ονοµαστική δυναµικότητα 7,5 εκ. 
τόνους, 5 εκ. τόνους και 3,4 εκ. τόνους αργού αντίστοιχα. Τα τρία διυλιστήρια 
καλύpiτουν µαζί το 73% piερίpiου της συνολικής διυλιστικής ικανότητας στην Ελλάδα.  
Αpiό το 1999 ο Όµιλος, µέσω της συνδεδεµένης εταιρείας ΕΛ.Π.ΕΤ.- ΒΑΛΚΑΝΙΚΗ, 
κατέχει piλειοψηφικό piακέτο στην OKTA AD SKOPJE, η οpiοία λειτουργεί το 
µοναδικό διυλιστήριο στην Π.Γ.∆.Μ.  Η δυναµικότητα του διυλιστηρίου της ΟΚΤΑ 
είναι 2,5 εκατ. τόνοι, piου υpiερκαλύpiτει τις ανάγκες της τοpiικής αγοράς και piαρέχει 
δυνατότητες εξαγωγών. 
 
∆ΙΥΛΙΣΤΗΡΙΟ ΑΣΠΡΟΠΥΡΓΟΥ  
 
Το διυλιστήριο Ασpiροpiύργου είναι σύνθετο (complex) κι ένα αpiό τα piλέον σύγχρονα 
στην Ευρώpiη. ∆ιαθέτει µεγάλο αριθµό µονάδων διύλισης και µετατροpiής βαρέων 
κλασµάτων σε λευκά piροϊόντα. Οι µονάδες µετατροpiής µε υψηλό δείκτη 
piολυpiλοκότητας αpiοτελούν το βασικό του piλεονέκτηµα. Κύρια µονάδα µετατροpiής 
είναι η µονάδα καταλυτικής piυρόλυσης (FCC) µε ονοµαστική δυναµικότητα 45.000 
βαρελιών την ηµέρα. Η µονάδα κατεργάζεται ατµοσφαιρικό υpiόλειµµα και 
αpiόσταγµα κενού των µονάδων κενού Ασpiροpiύργου και Θεσσαλονίκης για την 
piαραγωγή λευκών piροϊόντων.  
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Μετά τα εκτενή έργα αναβάθµισης µονάδων και δικτύων διακίνησης, piου 
piραγµατοpiοιήθηκαν το 2004, το διυλιστήριο Ασpiροpiύργου λειτουργεί αpiό το 2005 
εναρµονισµένο piλήρως στις νέες piεριβαλλοντικές νοµοθετικές ρυθµίσεις και στις 
σύγχρονες αpiαιτήσεις ασφάλειας, αυξάνοντας piαράλληλα την αpiοδοτικότητά του και 
τη συµµετοχή του στην κερδοφορία του Οµίλου.  
Με τα έργα αναβάθµισης των µονάδων αpiοθείωσης και αναµόρφωσης νάφθας και µε 
τη λειτουργία της µονάδας ΤΑΜΕ, είναι σε θέση να piαράγει βενζίνη υψηλών 
οκτανίων µε αυστηρές piεριβαλλοντικές piροδιαγραφές (10 ppm S), την οpiοία 
piροµηθεύει σε όλη την αγορά, ενώ καλύτpiει το 80% της συνολικής piαραγωγής του 
Οµίλου σε τελικά piροϊόντα βενζινών. Με τα έργα αναβάθµισης της µονάδας 
αpiοθείωσης diesel και των δικτύων διακίνησης είναι σε θέση να piαράγει Αuto Diesel 
(piεριεκτικότητας 50 και 10 ppm S), το οpiοίο διακινεί µε όλους τους τρόpiους piρος 
τους piελάτες.  
∆ιαθέτει µεγάλο ιδιωτικό λιµάνι, σύγχρονους σταθµούς φόρτωσης βυτιοφόρων και 
τρένων, εκτενές δίκτυο διακίνησης αργού αpiό τις εγκαταστάσεις της Πάχης Μεγάρων 
και αγωγό διακίνησης τελικών και ηµικατεργασµένων piροϊόντων αpiό και piρος το 
διυλιστήριο Ελευσίνας. Είναι συνδεδεµένο µε τον αγωγό διακίνησης καυσίµου piρος 
το αεροδρόµιο «Ελευθέριος Βενιζέλος» έχοντας την κύρια ευθύνη piαροχής 
καυσίµου.  Το διυλιστήριο Ασpiροpiύργου διαθέτει µεγάλη ευελιξία στην piαραγωγή, 
αpiοθήκευση και διακίνηση όλων των τύpiων τελικών piροϊόντων.  
Ενόψη των µελλοντικών piεριβαλλοντικών αpiαιτήσεων, piου θα τεθούν σε ισχύ τα έτη 
2008/2009, υλοpiοιεί νέα έργα, piροκειµένου να εξασφαλίσει τη δυναµική συµµετοχή 
του στην κάλυψη των αναγκών της αγοράς. 
 
∆ΙΥΛΙΣΤΗΡΙΟ ΕΛΕΥΣΙΝΑΣ  
Το διυλιστήριο της Ελευσίνας είναι αpiλό διυλιστήριο ατµοσφαιρικής διύλισης. 
∆ιαθέτει συγκρότηµα µονάδων αpiοθείωσης και ανάκτησης θείου και µονάδα 
υδρογονοαpiοθείωσης, δυναµικότητας 800 χιλ. τόνων ντίζελ ετησίως. Βασικά του 
piλεονεκτήµατα είναι οι µεγάλοι αpiοθηκευτικοί χώροι 3,35 εκατ. τόνων αργού και 
piροϊόντων, το µεγάλο ιδιωτικό λιµάνι, στο οpiοίο µpiορούν ταυτόχρονα να 
piροσεγγίζουν 15 µεγάλα piλοία για φορτοεκφόρτωση piετρελαιοειδών, καθώς εpiίσης 
και ο σύγχρονος σταθµός φόρτωσης βυτιοφόρων µε 18 νησίδες φόρτωσης. Το 
διυλιστήριο είναι συνδεδεµένο µε αγωγό τόσο µε τις εγκαταστάσεις στην Πάχη 
Μεγάρων όσο και µε το διυλιστήριο Ασpiροpiύργου. 
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Στο piλαίσιο της ιδιαίτερης έµφασης, piου η Εταιρεία δίνει στην piροστασία του 
piεριβάλλοντος, ολοκληρώθηκε η διαχείριση εpiικίνδυνων αpiοβλήτων και 
µετατρέpiεται η µονάδα αpiοθείωσης ντίζελ για την piαραγωγή piροϊόντος µε 
piεριεκτικότητα 10 ppm σε θείο. 
 
∆ΙΥΛΙΣΤΗΡΙΟ ΘΕΣΣΑΛΟΝΙΚΗΣ 
Το διυλιστήριο Θεσσαλονίκης είναι ατµοσφαιρικής διύλισης (hydroskimming) και 
λειτουργεί σε συνδυασµό µε τα διυλιστήρια Ασpiροpiύργου και Ελευσίνας σαν µια 
ενοpiοιηµένη piαραγωγική µονάδα. ∆ιαθέτει Μονάδα αpiόσταξης υpiό κενό, Μονάδες 
αpiοθείωσης, Μονάδες αναµόρφωσης και ισοµερισµού νάφθας, καθώς και Μονάδες 
υδρογονοαpiοθείωσης. Εpiίσης διαθέτει δύο σταθµούς φόρτωσης βυτιοφόρων 
αυτοκινήτων µε συνολικά 41 θέσεις φόρτωσης. Ακόµη διαθέτει αpiοθηκευτικούς 
χώρους piετρελαιοειδών συνολικού ωφέλιµου χώρου 1.161.000 κ.µ.  
Είναι το µόνο διυλιστήριο piου λειτουργεί στη Βόρεια Ελλάδα και έχει τη δυνατότητα 
κάλυψης τόσο της τοpiικής αγοράς όσο και της βαλκανικής ενδοχώρας. Η 
piεριβαλλοντική του εpiίδοση συνεχώς βελτιώνεται, µε εpiενδύσεις σε µονάδες 
αpiοθείωσης και τροpiοpiοιήσεις, piου στοχεύουν και στη βελτίωση της piοιότητας των 
piροϊόντων. Αpiό εδώ γίνεται η τροφοδότηση µε αργό piετρέλαιο του διυλιστηρίου της 
ΟΚΤΑ, µε την οpiοία το διυλιστήριο Θεσσαλονίκης συνδέεται µε αγωγό. Στο χώρο 
του λειτουργούν και Μονάδες piαραγωγής piετροχηµικών.  
Τα διυλιστήρια Ελευσίνας και Ασpiροpiύργου λειτουργούν σε µικρή αpiόσταση αpiό τη 
µεγάλη αγορά της piεριφέρειας της piρωτεύουσας.  
Συγκριτικό piλεονέκτηµα των τριών διυλιστηρίων αpiοτελεί το εκτεταµένο δίκτυο 
αpiοθήκευσης και διανοµής και η χωροταξία τους, στοιχεία piου ενισχύουν την 
ηγετική θέση του Οµίλου στην εγχώρια αγορά.  
Και τα τρία διυλιστήρια είναι συνδεδεµένα µέσω αγωγών µε τις γειτνιάζουσες 
αpiοθηκευτικές εγκαταστάσεις εταιρειών εµpiορίας piετρελαιοειδών.  
 
∆ΙΥΛΙΣΤΗΡΙΟ OKTA  
Το διυλιστήριο ΟΚΤΑ στα Σκόpiια είναι και αυτό τύpiου hydroskimming µε 
αpiοθηκευτικούς χώρους 250 χιλ. m3. 0 εφοδιασµός του µε αργό γίνεται µέσω αγωγού 
αpiό το διυλιστήριο Θεσσαλονίκης και η piαραγωγή του piεριλαµβάνει κυρίως 
βενζίνες, ντίζελ και µαζούτ, καθώς και µικρές piοσότητες υγραερίων. Σηµαντικά 
βήµατα για τη µείωση των εκpiοµpiών αερίων ρύpiων έχουν γίνει τα τελευταία χρόνια. 
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Κυριότερη εpiένδυση αpiοτελεί η µονάδα ανάκτησης θείου, piου έχει σαν σκοpiό τη 
µείωση των εκpiοµpiών διοξειδίου του θείου στην ατµόσφαιρα. 
Η ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ piραγµατοpiοιεί σηµαντικές εpiενδύσεις µε 
piρογραµµατισµένα έργα συντήρησης, εκσυγχρονισµού και αναβάθµισης των 
µονάδων διύλισης, µε στόχο την piροσαρµογή στις νέες piεριβαλλοντικές αpiαιτήσεις, 
στις σύγχρονες αpiαιτήσεις ασφάλειας και στις αpiαιτήσεις αύξησης της 
αpiοδοτικότητας της διύλισης.  
 
ΕΙΣΑΓΩΓΕΣ ΑΡΓΟΥ ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΥ 2007 
Για το 2007 οι piροµήθειες σε αργό piετρέλαιο έγιναν αpiό τις piαρακάτω χώρες / 
piεριοχές: 
Σαουδική Αραβία 11,2%, Ιράν 29,5%, Λιβύη 16,4%, Πρίνος 0,5%, Ρωσία 
(URALS)33,7%, Αζερµpiαϊζάν 0,5%, Ιράκ 0,6% και αpiό το Καζακστάν 7,6%. 
 
2.2.2 ΕΜΠΟΡΙΑ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΥ  
 
Στον τοµέα των piετρελαιοειδών ο Όµιλος ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ, piέραν των 
piωλήσεων αpiό τα διυλιστήρια (ex refinery sales) piρος εµpiορικές εταιρείες, 
δραστηριοpiοιείται και στην εµpiορία piετρελαιοειδών (χονδρικό και λιανικό εpiίpiεδο) 
τόσο στην Ελλάδα µέσω της θυγατρικής εταιρίας ΕΚΟ Α.Β.Ε.Ε. όσο και στο 
εξωτερικό, διαθέτοντας συνολικά 1.524 piρατήρια καυσίµων εντός και εκτός 
Ελλάδας. 
Εντός Ελλάδας, η ΕΚΟ Α.Β.Ε.Ε. διαθέτει εκτεταµένο δίκτυο 1.260 piρατηρίων, 12 
εγκαταστάσεις αpiοθήκευσης και διανοµής καυσίµων, 21 σταθµούς ανεφοδιασµού 
αεροσκαφών στα piερισσότερα αεροδρόµια της χώρας, 4 εµφιαλωτήρια υγραερίου και 
µια µονάδα piαραγωγής και συσκευασίας λιpiαντικών.  
Οι piωλήσεις ελέγχονται αpiό τα κεντρικά και τα εννέα piεριφερειακά γραφεία 
piωλήσεων και καλύpiτουν όλο το εύρος διυλισµένων piροϊόντων, τόσο στην 
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εσωτερική δασµολογηµένη αγορά, όσο και στην αγορά transit αεροpiορικών και 
ναυτιλιακών καυσίµων.  
Εκτός Ελλάδας διαθέτει 300 piρατήρια στη Γεωργία, Αλβανία, Βουλγαρία, Σερβία-
Μαυροβούνιο, pi.Γ.∆.Μ. και Κύpiρο. 
Οι εµpiορικές εταιρείες του Οµίλου στην Ελλάδα και το εξωτερικό εφοδιάζονται 
κύρια αpiό τα διυλιστήρια Ασpiροpiύργου, Ελευσίνας και Θεσσαλονίκης. Στην 
pi.Γ.∆.Μ. ο εφοδιασµός γίνεται αpiό το διυλιστήριο ΟΚΤΑ.  
Η ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ µε σταθερό piροσανατολισµό στην piροστασία του 
καταναλωτή και του piεριβάλλοντος, υλοpiοιεί piρογράµµατα ελέγχου piοιότητας των 
καυσίµων piου διατίθενται µέσω των δικτύων της. Με τον τρόpiο αυτό, 
εξασφαλίζονται piρωτοpiοριακής τεχνολογίας και αξεpiέραστης piοιότητας καύσιµα. 
 
2.2.3 ΠΕΤΡΟΧΗΜΙΚΑ/ΧΗΜΙΚΑ  
Ο Όµιλος διαθέτει και λειτουργεί το µεγαλύτερο συγκρότηµα piετροχηµικών/χηµικών 
στην Ελλάδα. Το συγκρότηµα είναι εγκατεστηµένο στη Θεσσαλονίκη και piαράγει 
piολυpiροpiυλένιο, PVC, βιοµηχανικούς αλειφατικούς διαλύτες (white spirit, εξάνιο 
κλpi.) και καυστική σόδα/χλώριο. 
Οι µονάδες των piετροχηµικών λειτουργούν σε ενοpiοιηµένη βάση µε το διυλιστήριο 
της Θεσσαλονίκης και χρησιµοpiοιούν piεντάνιο, νάφθα και ελαφρά κηροζίνη, piου 
χρησιµοpiοιούνται σαν piρώτες ύλες στις µονάδες piαραγωγής βιοµηχανικών διαλυτών. 
Εpiίσης, αξιοpiοιούν κοινές υpiοδοµές βοηθητικών piαροχών και άλλων εγκαταστάσεων 
υpiοστήριξης.  
Η τεχνική υpiοδοµή του τοµέα συµpiληρώνεται µε εγκαταστάσεις αpiοθήκευσης και 
διανοµής των piετροχηµικών piροϊόντων, καθώς εpiίσης και µε άρτιο δίκτυο 
piωλήσεων.  
Ο Όµιλος, σαν ο µόνος piαραγωγός piετροχηµικών στην Ελλάδα, κατέχει ισχυρή θέση 
µε υψηλά µερίδια στην εγχώρια αγορά.  
Συµµετέχει piαράλληλα κατά 35% στην ARTENIUS ΕΛΛΑΣ Α.Ε. στο Βόλο, εταιρία 
piου piαράγει ρητίνη PET για χρήση στη συσκευασία τροφίµων και στην εµφιάλωση 
piοτών. Μέρος της piαραγωγής PET διατίθεται στην ελληνική αγορά, µέσω του 
δικτύου piωλήσεων χηµικών του Οµίλου.  
Στο piλαίσιο της αναδιάρθρωσης του τοµέα piετροχηµικών και της ανάpiτυξης νέων 
piροϊόντων τεχνολογίας αιχµής και υψηλής piροστιθέµενης αξίας, ο Όµιλος 
piροχώρησε τα τελευταία χρόνια σε piεραιτέρω καθετοpiοίηση της piαραγωγικής βάσης, 
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µε την κατασκευή µονάδων piροpiυλενίου στον Ασpiρόpiυργο, piολυpiροpiυλενίου στη 
Θεσσαλονίκη και ΒΟΡΡ φιλµ στην Κοµοτηνή.  
Κυρίαρχο έργο είναι η µονάδα piολυpiροpiυλενίου, συνολικού ύψους εpiένδυσης 
piερίpiου 150 εκατ. ευρώ. Η µονάδα έχει δυναµικότητα 190 χιλ. τόνους το χρόνο, 
εpiαρκή για να καλύψει τις εγχώριες ανάγκες µεταpiοίησης και να εpiιτρέψει εξαγωγές 
σε γειτονικές χώρες. Σαν piρώτη ύλη χρησιµοpiοιείται το piροpiυλένιο, το οpiοίο 
µεταφέρεται µε ειδικά δεξαµενόpiλοια, κυρίως αpiό τον Ασpiρόpiυργο. Μέρος της 
piαραγωγής της µονάδας αpiορροφάται σαν piρώτη ύλη αpiό το εργοστάσιο της 
DIAXON στην Κοµοτηνή για την piαραγωγή ΒΟΡΡ φιλµ.  
 
2.2.4  ΕΡΕΥΝΑ ΚΑΙ ΠΑΡΑΓΩΓΗ Υ∆ΡΟΓΟΝΑΝΘΡΑΚΩΝ  
Η συνεχής αύξηση της piαγκόσµιας και εγχώριας ζήτησης σε piροϊόντα αργού 
piετρελαίου, δηµιούργησε την ανάγκη για διεύρυνση των δραστηριοτήτων µας σε 
χώρες της ευρύτερης piεριοχής της Ν.Α. Ευρώpiης και Ν.Α. Μεσογείου. 
Στα piλαίσια αυτά, η Εταιρεία δραστηριοpiοιείται µέσω κοινοpiρακτικών σχηµάτων 
στην Αίγυpiτο, στη Λιβύη, στο Μαυροβούνιο και στην Αλβανία. 
Κύριος στόχος µας είναι η µελλοντική εξασφάλιση αpiοθεµάτων υδρογονανθράκων 
για την κάλυψη µέρους της διυλιστικής ικανότητας του Οµίλου.  
Στην Ελλάδα, η ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ συµµετέχει µε piοσοστό 25% στις 
ερευνητικές piεριοχές της Παραχώρησης του Θρακικού Πελάγους, στο Β. Αιγαίο, 
συνολικής έκτασης piερίpiου 1.600 τετ. χλµ. Εpiίσης, έχει αναλάβει, µε σύµβαση 
άµισθης εντολής του Υpiουργείου Ανάpiτυξης, τον έλεγχο και την εpiίβλεψη των 
εργασιών εκµετάλλευσης  υδρογονανθράκων piου εκτελούνται στα κοιτάσµατα 
piετρελαίου “Πρίνος / Β. Πρίνος” και φυσικού αερίου “Ν. Καβάλα”, αpiό την εταιρεία 
“Καβάλα Όιλ” αpiό το 1999.  
Οι κύριες στρατηγικές piροτεραιότητες σε αυτόν τον τοµέα είναι: 
Εστίαση στη βέλτιστη οικονοµική αξιοpiοίηση της θέσης στη Λιβύη. 
Έναρξη ερευνητικών εργασιών στην piεριοχή West Obayed, στην Αίγυpiτο. 
Καθορισµός στρατηγικής σχετικά µε τα δικαιώµατα έρευνας και piαραγωγής στην 
Ελλάδα. 
 
2.2.5 ΤΕΧΝΙΚΕΣ ΜΕΛΕΤΕΣ (ENGINEERING) 
Ο Όµιλος δραστηριοpiοιείται και στην piαροχή τεχνικών υpiηρεσιών (engineering), 
καθώς και συµβουλευτικών υpiηρεσιών (consulting) στον τοµέα ενέργειας, µέσω της 
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θυγατρικής εταιρείας ΑΣΠΡΟΦΟΣ Α.Ε. Το κύριο αντικείµενό της αpiοτελεί η piαροχή 
εξειδικευµένων υpiηρεσιών σχεδιασµού και εpiίβλεψης βιοµηχανικών εpiενδύσεων 
στους τοµείς του piετρελαίου, της χηµικής βιοµηχανίας και του φυσικού αερίου, 
καλύpiτοντας όλα τα στάδια ενός έργου, αpiό τη µελέτη σκοpiιµότητας, έως την 
εκκίνηση της λειτουργίας του. 
 
2.2.6 ΠΑΡΑΓΩΓΗ ΚΑΙ ΕΜΠΟΡΙΑ ΗΛΕΚΤΡΙΚΗΣ ΕΝΕΡΓΕΙΑΣ  
 
Ο Όµιλος, λαµβάνοντας υpiόψη τις ραγδαίες εξελίξεις στο χώρο της ηλεκτρικής 
ενέργειας τόσο σε ευρωpiαϊκό όσο και σε piαγκόσµιο εpiίpiεδο και έχοντας εµpiειρία 
στα ενεργειακά piροϊόντα, είναι ο piρώτος ιδιώτης piου ανέλαβε την κατασκευή και 
λειτουργία Μονάδας Παραγωγής Ηλεκτρικής Ενέργειας συνολικής ισχύος 390 ΜW 
στο Βιοµηχανικό Συγκρότηµα της Θεσσαλονίκης, µέσω της θυγατρικής εταιρίας 
ΕΝΕΡΓΕΙΑΚΗ ΘΕΣΣΑΛΟΝΙΚΗΣ (T-POWER).  
Με σεβασµό στον άνθρωpiο και το piεριβάλλον: 
χρησιµοpiοιεί ως καύσιµο Φυσικό Αέριο, το οpiοίο είναι φιλικό piρος το piεριβάλλον. 
εφαρµόζει συστήµατα piεριβαλλοντικής διαχείρισης στις µονάδες της. 
ενσωµατώνει τον piεριβαλλοντικό piαράγοντα στη λήψη αpiοφάσεων σε όλα τα 
εpiίpiεδα. 
εφαρµόζει ανοικτή εpiικοινωνία και συνεργασία µε όλους piάνω σε θέµατα 
piεριβάλλοντος. 
Σηµαντική εξέλιξη στο τοµέα αυτόν, είναι η συµφωνία στρατηγικής συνεργασίας 
µεταξύ της µητρικής εταιρείας ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ Α.Ε. και της Ιταλικής 
EDISON SpA για την ίδρυση κοινής εταιρείας µεταξύ των δύο Οµίλων µε στόχο: 
Τη δηµιουργία χαρτοφυλακίου piαραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας ισχύος 1.500-2.000 
MW στην Ελλάδα, το οpiοίο θα βασίζεται σε διαφοροpiοιηµένες piηγές ενέργειας. 
Την εµpiορία ηλεκτρικής ενέργειας. 
Την piιθανή εpiέκταση της συνεργασίας στον τοµέα της συµpiαραγωγής, στις αγορές 
των Βαλκανικών χωρών, καθώς και στον τοµέα της piαραγωγής και piροµήθειας 
φυσικού αερίου. 
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2.2.7  ΦΥΣΙΚΟ ΑΕΡΙΟ  
Ο Όµιλος, λαµβάνοντας υpiόψη την εξαιρετική αpiοδοτικότητα του ενεργειακού αυτού 
piροϊόντος, συµµετέχει κατά 35% στη ∆ΗΜΟΣΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΑΕΡΙΟΥ Α.Ε. 
(∆ΕΠΑ Α.Ε.).  
   
2.2.8 ∆ΙΚΤΥΑ ΑΓΩΓΩΝ - ΘΑΛΑΣΣΙΕΣ ΜΕΤΑΦΟΡΕΣ  
Αγωγός Θεσσαλονίκης-Σκοpiίων  
Αγωγός Μpiουργκάς - Αλεξανδρούpiολης  
Αγωγός ∆ιεθνούς Αεροδροµίου «Ελευθέριος Βενιζέλος»  
Οι θαλάσσιες µεταφορές εpiιτυγχάνονται µε δύο ιδιόκτητα δεξαµενόpiλοια:  
Το υγραεριοφόρο «ΜΕΛΙΝΑ», το οpiοίο µεταφέρει piροpiυλένιο και LPG και το 
«ΕΙΡΗΝΗ», διpiλού τοιχώµατος και piυθµένα, για τη µεταφορά λευκών piροϊόντων και 
VGO.  
Το µετοχικό κεφάλαιο αυξάνεται µε αpiόφαση της Γενικής Συνέλευσης σύµφωνα µε 
τις διατάξεις αpiαρτίας και piλειοψηφίας. Σε οpiοιαδήpiοτε piερίpiτωση η συµµετοχή του 
Ελληνικού ∆ηµοσίου στο εκάστοτε µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας δεν µpiορεί να 
είναι κατώτερη του τριάντα piέντε τοις εκατό (35%) των µετά ψήφου µετοχών της 
Εταιρείας µετά αpiό κάθε αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου.  Οι µετοχές της 
Εταιρείας είναι ονοµαστικές και έχουν άυλη µορφή, ως χρόνος δε έκδοσής τους 
ορίζεται ο χρόνος καταχώρησης τους στα αρχεία της εταιρείας Κεντρικό Αpiοθετήριο 
Αξιών Α.Ε. Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρείας ανέρχεται σήµερα, στο piοσό των 
666.284.703,30 ευρώ διαιρούµενο σε 305.635.185 κοινές ονοµαστικές µετοχές, 
ονοµαστικής αξίας 2,18 ευρώ η καθεµία και είναι piλήρως καταβεβληµένο. 
Καθαρά Κέρδη και ∆ιάθεση αυτών 
Καθαρά κέρδη της Εταιρείας είναι αυτά piου piροκύpiτουν µετά την αφαίρεση αpiό τα 
piραγµατοpiοιηθέντα ακαθάριστα κέρδη κάθε εξόδου, κάθε ζηµίας, των σύµφωνα µε 
το νόµο αpiοσβέσεων και κάθε άλλους εταιρικού βάρους. 
Τα καθαρά κέρδη διανέµονται ως εξής: Ποσοστό τουλάχιστον piέντε τοις εκατό (5%) 
των καθαρών κερδών αφαιρείται piρος σχηµατισµό τακτικού αpiοθεµατικού. Η 
κράτηση αυτή piαύει να είναι υpiοχρεωτική, όταν το αpiοθεµατικό καλύψει piοσό ίσο 
piρος το ένα τρίτο του µετοχικού κεφαλαίου. Εάν όµως τούτο µειωθεί για 
οpiοιονδήpiοτε λόγο, η κράτηση εpiαναλαµβάνεται µέχρι το ίδιο όριο.  
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Το piοσό piου διανέµεται στους µετόχους ως µέρισµα δεν µpiορεί να είναι µικρότερο 
του 35% των καθαρών κερδών τη Εταιρείας ούτε µικρότερο του 6% του εταιρικού 
κεφαλαίου piου έχει καταβληθεί (ισχύει το µεγαλύτερο αpiό τα δύο). Μετά αpiό 
αpiόφαση της Γενικής Συνέλευσης, piου λαµβάνεται σύµφωνα µε τις διατάξεις των 
άρθρων 29 (piαρ. 3 και 4) και 31 (piαρ. 2) του N. 2190/1920, µpiορεί το υpiόλοιpiο piου 
αpiοµένει αpiό τα καθαρά κέρδη µετά την κράτηση piρος σχηµατισµό τακτικού 
αpiοθεµατικού και διανοµή piρώτου µερίσµατος να διατεθεί ή συνολικά ή µερικά piρος 
αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε έκδοση νέων µετοχών, piου piαρέχονται στους 
µετόχους χωρίς piληρωµή, αντί για piρόσθετο µέρισµα. Στην piερίpiτωση αυτή 
εφαρµόζονται όσα ορίζονται αpiό την piαράγραφο 3 του άρθρου 3α του Ν. 2190/1920, 
όpiως ισχύει. 
Οpiοιαδήpiοτε διανοµή piρος µετόχους υpiόκειται στις διατάξεις των άρθρων 44α και 
46α του N. 2190/1920, όpiως ισχύει. 
Νοµική Υpiόσταση Εταιρείας 
Η ∆ΗΜΟΣΙΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΥ Α.Ε., η οpiοία ιδρύθηκε µε το Ν. 
87/1975 (ΦΕΚ 152 Α’), µετονοµάσθηκε σε ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ Α.Ε. µε το N. 
2593/98 (59A/20.3.98)3 piου τροpiοpiοίησε και το καταστατικό της την 20 Μαρτίου 
1998. 
Η ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ Α.Ε. διέpiεται αpiό τις διατάξεις του κωδικοpiοιηµένου 
καταστατικού της, όpiως αυτό ισχύει µετά την αpiόφαση της Γενικής Συνέλευσης των 
µετόχων της, της 14 Μαϊου 2008 και συµpiληρωµατικά αpiό τον Κωδικοpiοιηµένο Ν. 
2190/1920, όpiως αυτός εκάστοτε ισχύει. 
Στο ΦΕΚ (ΤΑΕ & ΕΠΕ) µε αριθµ 5007/30-6-1998 δηµοσιεύθηκε η ανακοίνωση της 
έγκρισης εισαγωγής piρος διαpiραγµάτευση των µετοχών της εταιρείας στο 
Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών. 
 Στο Οργανόγραµµα piου ακολουθεί αναφέρονται αναλυτικά οι εταιρείες του 
Οµίλου Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. 
 
                                                 
3
 Βλέpiε piαραρτήµατα ΙΙΙ 
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2.2.9 ΚΥΡΙΑ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΕΤΟΥΣ ΚΑΙ ∆’ 
ΤΡΙΜΗΝΟΥ 2009: 
Συγκρίσιµα λειτουργικά κέρδη EBITDA  Έτος: €362εκ. (2008: €459εκ.)   
                                                    ∆' τρίµηνο: €31εκ. (∆’ τριµ. 2008: €133εκ.) 
Συγκρίσιµα καθαρά κέρδη                  Έτος: €150εκ. (2008: €204εκ.) 
                                                           ∆' τρίµη νο: -€37εκ. (∆’ τριµ. 2008: €34εκ.) 
∆ηµοσιευµένα κέρδη EBITDA                   Έτος: €390εκ. (2008: €195εκ.)           
                                                          ∆’ τρίµηνο: €41εκ. (∆’ τριµ. 2008: -€103εκ.) 
∆ηµοσιευµένα Καθαρά κέρδη                    Έτος: €175εκ. (2008: €12εκ.) 
                                                          ∆’ τρίµηνο: -€26εκ. (∆’ τριµ. 2008: -€130εκ.) 
Εpiενδύσεις                                                   Έτος: €614εκ. (2008: €333εκ.) 
                                                         ∆’ τρίµηνο: €247εκ. (∆’ τριµ. 2008: €165εκ.) 
 ΟΜΙΛΟΣ 
Το 2009, τα ενοpiοιηµένα συγκρίσιµα κέρδη piρο χρηµατοοικονοµικών εξόδων, 
φόρων και αpiοσβέσεων (EBITDA) και τα συγκρίσιµα καθαρά κέρδη ανήλθαν σε 
€362εκ. και €150εκ. αντίστοιχα. Το ιδιαίτερα δυσµενές διεθνές piεριβάλλον διύλισης 
και οι δύσκολες συνθήκες της αγοράς και κατά το δεύτερο εξάµηνο του έτους, 
αντισταθµίστηκαν µερικώς αpiό τα piρογράµµατα βελτίωσης της ανταγωνιστικότητας 
των εpiιχειρηµατικών δραστηριοτήτων του Οµίλου, piου αpiέφεραν οφέλη άνω των 
€50εκ.  
Όσον αφορά τα δηµοσιευµένα αpiοτελέσµατα, τα κέρδη EBITDA και τα καθαρά 
κέρδη του Οµίλου ανήλθαν σε €390εκ. και €175εκ. αντίστοιχα, εpiηρεαζόµενα θετικά 
αpiό τις εpiιpiτώσεις των τιµών αργού και piροϊόντων στην αpiοτίµηση των αpiοθεµάτων. 
Με βάση τα αpiοτελέσµατα και λαµβάνοντας υpiόψη συνολικά τη χρηµατοοικονοµική 
θέση του Οµίλου, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο θα piροτείνει στη Γενική Συνέλευση ένα 
τελικό µέρισµα €0,30 ανά µετοχή. Συµpiεριλαµβανοµένου του piροµερίσµατος ύψους 
€0,15 ανά µετοχή, το συνολικό µέρισµα για τη χρήση του 2009 ανέρχεται σε €0,45 
ανά µετοχή, στα ίδια εpiίpiεδα µε το piροηγούµενο έτος. 
 
∆ΙΥΛΙΣΗ, ΕΦΟ∆ΙΑΣΜΟΣ & ΕΜΠΟΡΙΑ 
Ο κλάδος ∆ιύλισης, Εφοδιασµού και Εµpiορίας το 2009 εµφάνισε συγκρίσιµα κέρδη 
EBITDA ύψους €269εκ., µειωµένα κατά 28% σε σχέση µε το αντίστοιχο piερυσινό 
διάστηµα. Τα αpiοτελέσµατα εpiηρεάσθηκαν αρνητικά piρωτίστως αpiό την υpiοχώρηση 
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των piεριθωρίων διύλισης στα χαµηλότερα εpiίpiεδα της τελευταίας δεκαετίας, καθώς 
και αpiό τη µειωµένη ζήτηση στην Ελληνική αγορά.  
 
ΕΓΧΩΡΙΑ ΕΜΠΟΡΙΑ 
Η αύξηση του όγκου piωλήσεων ανά piρατήριο, η βελτιωµένη διάρθρωση των 
piωλήσεων και η συγκράτηση των δαpiανών οδήγησε σε αύξηση των συγκρίσιµων 
κερδών EBITDA στον κλάδο Εγχώριας Εµpiορίας σε €53εκ. Σηµειώνεται ότι, η 
συµφωνία για την εξαγορά των εµpiορικών δραστηριοτήτων της BP Hellas (η οpiοία 
µετονοµάσθηκε σε ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΚΑΥΣΙΜΑ ΑΕΕ) ολοκληρώθηκε στα µέσα-
∆εκεµβρίου, ως αναµενόταν, οpiότε η εpiίδραση της εξαγοράς αυτής στα 
αpiοτελέσµατα του Οµίλου για το 2009 είναι piεριορισµένη. 
 
∆ΙΕΘΝΕΙΣ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ 
Οι ∆ιεθνείς ∆ραστηριότητες εpiηρεάσθηκαν αpiό τις δυσµενείς µακροοικονοµικές 
συνθήκες στα Βαλκάνια. Ωστόσο, οι όγκοι piωλήσεων διατηρήθηκαν λόγω της 
λειτουργίας µεγαλύτερου δικτύου piρατηρίων σε σχέση µε το 2008 στις εpiιµέρους 
αγορές του εξωτερικού, καθώς και των αυξηµένων µεριδίων αγοράς. Ως αpiοτέλεσµα, 
τα συγκρίσιµα κέρδη EBITDA αυξήθηκαν κατά 3% σε €39εκ. 
 
ΠΕΤΡΟΧΗΜΙΚΑ 
Στον κλάδο των Πετροχηµικών, η διεθνής οικονοµική ύφεση και η αύξηση του 
ανταγωνισµού οδήγησαν στη µείωση κατά 21% των κερδών EBITDA σε €20εκ. 
 
ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ 
Όσον αφορά τις στρατηγικές συµµετοχές µας στις συνδεδεµένες εταιρείες 
ELPEDISON και ∆ΕΠΑ, piου ενοpiοιούνται µέσω της καθαρής θέσης, η συνεισφορά 
στην κερδοφορία του Οµίλου αpiό τους κλάδους Ενέργειας και Φυσικού Αερίου 
µειώθηκε σε σχέση µε το 2008 αpiό την piροσωρινή διακοpiή λειτουργίας του 
εργοστασίου ηλεκτρικής ενέργειας στη Θεσσαλονίκη, το οpiοίο εpiαναλειτούργησε 
τον Οκτώβριο, τις δυσκολίες στην αγορά ηλεκτροpiαραγωγής και τη µειωµένη 
κατανάλωση φυσικού αερίου.  
 Ο κος Γιάννης Κωστόpiουλος, ∆ιευθύνων Σύµβουλος της ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ 
σχολίασε: 
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«Το διεθνές και το εγχώριο piεριβάλλον piαραµένει ιδιαίτερα δύσκολο. Η αγορά της 
διύλισης εpiηρεάστηκε ιδιαίτερα στο Γ’ και ∆΄ τρίµηνο του 2009, όpiου τα piεριθώρια 
διύλισης υpiοχώρησαν στα χαµηλότερα εpiίpiεδα της δεκαετίας και η ζήτηση για 
piροϊόντα piετρελαιοειδών piαρουσίασε µείωση, εpiηρεάζοντας τα αpiοτελέσµατα µας 
αλλά και αυτά όλων των εταιριών του κλάδου. Ωστόσο, η λειτουργική κερδοφορία 
µας σε σχέση µε τις συνθήκες piου εpiικρατούν στον κλάδο διεθνώς και στην Ελλάδα 
ήταν ικανοpiοιητική, χάρη στις συνεχείς piροσpiάθειες piου καταβάλλονται για να 
ενισχυθεί η αpiόδοση όλων των εpiιχειρηµατικών κλάδων του Οµίλου. 
Τα συγκρίσιµα κέρδη EBITDA και τα συγκρίσιµα καθαρά κέρδη του Οµίλου για το 
2009 ανήλθαν σε €362εκ. και €150εκ. αντίστοιχα, και η χρηµατοοικονοµική θέση µας 
piαρέµεινε ισχυρή. Εpiισηµαίνεται ότι, σε µια τόσο δύσκολη συγκυρία, ο Όµιλος 
εpiένδυσε piοσό άνω των €600εκ., piου στηρίζουν την ανάpiτυξη, την 
ανταγωνιστικότητα και  βελτιώνουν τις piεριβαλλοντικές εpiιδόσεις µας. 
Εφαρµόζοντας τη στρατηγική του Οµίλου εpiετεύχθη σηµαντική piρόοδος το 2009 σε 
όλους τους τοµείς: 
Προχώρησαν τα έργα αναβάθµισης και εκσυγχρονισµού των διυλιστηρίων Ελευσίνας 
και Θεσσαλονίκης σύµφωνα µε τον αρχικό σχεδιασµό, piου θα βελτιώσουν την 
οικονοµική και piεριβαλλοντική µας αpiόδοση.  
Ολοκληρώθηκε στα τέλη του 2009 η εξαγορά των εµpiορικών δραστηριοτήτων της 
BP Hellas, η οpiοία θα piροσδώσει στον Όµιλο εpiιpiλέον αξία. 
Σηµειώθηκε piρόοδος στις εpiενδύσεις στην ηλεκτροpiαραγωγή µέσω της 
ELPEDISON, και η δεύτερη µονάδα της κοινοpiραξίας µε την EDISON στην Θίσβη 
αναµένεται να λειτουργήσει εντός του 2010. 
Εξαγοράστηκαν ειδικά δεξαµενόpiλοια τα οpiοία τροφοδοτούν τα δίκτυα piρατηρίων 
στα νησιά και σε αγορές του εξωτερικού, βελτιώνοντας το εpiίpiεδο υpiηρεσιών. 
Ο κος Γιάννης Κωστόpiουλος τέλος τόνισε: «Το διεθνές και εγχώριο piεριβάλλον 
διύλισης piαραµένει piολύ δύσκολο και σε συνάρτηση µε την τρέχουσα οικονοµική 
κατάσταση της χώρας κάνει ακόµη piιο εpiιτακτική την ανάγκη για συνεχή βελτίωση 
της ανταγωνιστικότητας, τόσο σε όρους κόστους και τιµών, όσο και piοιότητας των 
υpiηρεσιών piου piαρέχει ο Όµιλος». 
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ΟΜΙΛΟΣ ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ 
ΒΑΣΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΧΡΗΣΗΣ ∆’ 
ΤΡΙΜΗΝΟΥ/ 2009 
(σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Πρότυpiα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης) 
 
€ εκατ. ∆’ ∆’   2008 2009 
Κύρια Αpiοτελέσµατα Χρήσης         
Πωλήσεις 1.971 1.827   9.953 6.757 
EBITDA -103 41   195 390 
Συγκρίσιµο EBITDA 1 133 31   459 362 
Καθαρά Κέρδη -130 -26   12 175 
Συγκρίσιµα Καθαρά Κέρδη 34 -37   204 150 
Καθαρά Κέρδη ανά µετοχή -0,43 -0,08   0,04 0,57 
Συγκρίσιµα Καθαρά Κέρδη 
ανά µετοχή (€) 1 
0,11 -0,12   0,67 0,49 
            Μέρισµα ανά µετοχή (€)       0,45 0,45 
            Κύρια Στοιχεία Ισολογισµού τέλους         
Αpiασχολούµενα Κεφάλαια       3.023 3.927 
Καθαρός ∆ανεισµός       549 1.419 
∆ανειακή Μόχλευση        18% 36% 
 
Σηµείωση 1: Αναpiροσαρµοσµένα για τις εpiιpiτώσεις αpiό την αpiοτίµηση των 
αpiοθεµάτων καθώς και των µη λειτουργικών αpiοτελεσµάτων 
Σηµείωση 2: Αναpiροσαρµοσµένα για την ενοpiοίηση µέσω της καθαρής θέσης της 
κατά 50% θυγατρικής εταιρίας ELPEDISON στον κλάδο Ηλεκτρικής Ενέργειας. Ως 
εκ τούτου, τα αpiοτελέσµατα της ΕΝ.ΘΕΣ. εµφανίζονται στα «έσοδα αpiό 
συµµετοχές» για το 2008. 
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2.3 ΟΡΓΑΝΙΣΜΟΣ ΠΡΟΓΝΩΣΤΙΚΩΝ ΑΓΩΝΩΝ  ΠΟ∆ΟΣΦΑΙΡΟΥ (Ο.Π.Α.Π 
Α.Ε)4 
Ο Οργανισµός Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου (ΟΠΑΠ) συστάθηκε 
το 1958, ως Νοµικό Πρόσωpiο Ιδιωτικού ∆ικαίου (Ν.Π.Ι.∆.), δυνάµει του Β.∆. της 
αpiό 20 ∆εκεµβρίου 1958, ύστερα αpiό εξουσιοδότηση piου εδόθη µε την διάταξη της 
piαρ. 2 του άρθρου 6 του Ν.∆. 3865/1958.  
Με το υpi΄ αριθµ. Π.∆. 228/1999 (ΦΕΚ Α’ 193/21.9.99) και κατ’ εpiιταγή του 
άρθρου 2 piαρ. 1 του Ν.2414/19965 «Εκσυγχρονισµός των ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων 
και Οργανισµών και άλλες διατάξεις» καθώς και του Κ.Ν. 2190/1920 «piερί 
ανωνύµων εταιριών», ο ΟΠΑΠ µετετράpiη σε Ανώνυµη Εταιρία και καταρτίσθηκε το 
αρχικό καταστατικό του το οpiοίο δηµοσιεύτηκε στην Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως 
την 21.9.1999. Η νέα εpiωνυµία του οργανισµού ορίστηκε ως “Οργανισµός 
Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου Α.Ε.” (Ο.Π.Α.Π. Α.Ε.). Το υpi’ αριθ. 145562 
σήµα «ΟΠΑΠ, στην Υpiηρεσία του Αθλητισµού και του Πολιτισµού» (κλάσεις 16, 36 
και 41) έχει γίνει δεκτό µε την υpi’ αριθ. 4446/2000 αpiόφαση της ∆ιοικητικής 
Εpiιτροpiής Σηµάτων του Υpiουργείου Ανάpiτυξης.  
Η Εταιρία είναι εγγεγραµµένη στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών (Μ.Α.Ε.) µε 
αριθµό 46329/06/Β/00/156, η διάρκειά της ορίστηκε σε 100 έτη αρχόµενη αpiό την 
21η Σεpiτεµβρίου 1999 και λήγουσα την αντίστοιχη ηµεροµηνία του 2099.  
 Κατά τη διάρκεια της 1ης εταιρικής χρήσης της Εταιρίας, της χορηγήθηκε το 
ακόλουθο Α.Φ.Μ.: 090027346. Η ΟΠΑΠ Α.Ε. έχει εγγραφεί στο Εµpiορικό και 
Βιοµηχανικό Εpiιµελητήριο Αθηνών µε αριθµό µητρώου 188148.  
 Σύµφωνα µε την αpiόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων της 
Εταιρίας µε ηµεροµηνία 23.12.2003, η έδρα της Εταιρίας µεταφέρθηκε στο ∆ήµο 
Περιστερίου Αττικής, οδός Κηφισού αριθµ. 62., η οpiοία ορίσθηκε µε την Υpiουργική 
αpiόφαση αρ. piρωτ. Κ2-268/15.1.2004, piου ενέκρινε την τροpiοpiοίηση του άρθρου 3 
του καταστατικού της Εταιρίας. Κατόpiιν τούτου η διεύθυνση αυτή αpiοτελεί και την 
νέα διεύθυνση των γραφείων της Εταιρίας. Η Εταιρία µpiορεί να ιδρύει 
υpiοκαταστήµατα, piρακτορεία και γραφεία στην Ελλάδα και στην αλλοδαpiή για την 
εξυpiηρέτηση των σκοpiών της.  
 
                                                 
4
 w.w.w.opap.gr 
5
 Βλέpiε Παραρτήµατα ΙΙΙ 
6
 Βλέpiε Παραρτήµατα ΙΙΙ 
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2.3.1 ΣΚΟΠΟΣ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ  
Σύµφωνα µε το άρθρο 2 του καταστατικού της ΟΠΑΠ Α.Ε., όpiως εγκρίθηκε 
µε την υpi’ αριθ. 442/16.1.2001 (ΦΕΚ 23/16.1.2001) Κοινή Υpiουργική Αpiόφαση των 
Υpiουργών Εθνικής Οικονοµίας - Οικονοµικών και Πολιτισµού και τροpiοpiοιήθηκε 
στην Έκτακτη Γενική Συνέλευση των Μετόχων piου piραγµατοpiοιήθηκε την 
23/1/2002 (ΦΕΚ 1802/11.3.2000), είναι:  
(α) Η οργάνωση, η λειτουργία και η διεξαγωγή των piαιχνιδιών ΠΡΟΠΟ, ΛΟΤΤΟ, 
ΠΡΟΤΟ, ΠΡΟΠΟΓΚΟΛ, ΤΖΟΚΕΡ, ΜΠΙΝΓΚΟ-ΛΟΤΤΟ, ΚΙΝΟ, SUPER 3, SUPER 
4, 5 αpiό 35, και των ΣΤΟΙΧΗΜΑΤΩΝ ΠΡΟΚΑΘΟΡΙΣΜΕΝΗΣ Η ΜΗ ΑΠΟ∆ΟΣΗΣ 
στα piάσης φύσεως ατοµικά ή οµαδικά piαιχνίδια, όpiως και γεγονότων η φύση των 
οpiοίων piροσφέρεται για διεξαγωγή στοιχηµάτων, καθώς και άλλου τυχερού 
piαιχνιδιού ή piαιχνιδιού γνώσεων ή τεχνικού piαιχνιδιού ή piαιχνιδιού piου στηρίζεται 
σε οpiοιονδήpiοτε συνδυασµό των ανωτέρω, piου στο µέλλον ήθελε εpiιτραpiεί και 
ανατεθεί στην Εταιρία η λειτουργία και διεξαγωγή του σε ολόκληρη τη χώρα και 
εκτός αυτής. Η Εταιρία λαµβάνει κάθε αναγκαίο µέτρο µε το οpiοίο διασφαλίζεται η 
διαφάνεια, το αδιάβλητο, καθώς και η κανονική, αpiρόσκοpiτη και ασφαλής διεξαγωγή 
των piαιχνιδιών της.  
(β) Η διαχείριση των piαιχνιδιών τα οpiοία διεξάγονται αpiό την Εταιρία, αλλά και 
όσων piρόκειται να διεξαχθούν στο µέλλον αpiό την Εταιρία, ασκείται κατ’ 
αpiοκλειστικότητα αpiό αυτήν σύµφωνα µε τις κείµενες διατάξεις.  
(γ) Η εκpiόνηση οικονοµικών, οικονοµοτεχνικών, τεχνικών και εµpiορικών µελετών 
για τυχερά ή τεχνικά piαιχνίδια ή piαιχνίδια γνώσεων ή piαιχνίδια piου συνίστανται σε 
οpiοιονδήpiοτε συνδυασµό αυτών, για δηµόσιους και ιδιωτικούς φορείς της ηµεδαpiής 
και της αλλοδαpiής.   
(δ) Η τεχνολογική υpiοστήριξη των piαιχνιδιών piου οργανώνει και λειτουργεί µε την 
ανάpiτυξη, εγκατάσταση, λειτουργία, διαχείριση και εκµετάλλευση νέων υpiηρεσιών 
υψηλής τεχνολογίας, όpiως η µεταφορά στοιχείων, ζωντανής εικόνας και γενικότερα 
ολοκληρωµένης οpiτικοακουστικής piληροφορίας, στα σηµεία διεξαγωγής των 
piαιχνιδιών της Εταιρίας, αξιοpiοιώντας όλες τις τεχνολογικές εξελίξεις και, ιδιαίτερα, 
στο χώρο της piληροφορικής, των τηλεpiικοινωνιών και της τηλεpiληροφορικής.  
 (ε) Η διαφήµιση µε κάθε piρόσφορο τρόpiο και µέσο των piαιχνιδιών piου διεξάγει και 
η ανάληψη χορηγιών piου εξυpiηρετούν κοινωνικούς ή άλλους σκοpiούς και 
συνδυάζονται µε την piροβολή της Εταιρίας και την piροώθηση των piωλήσεων των 
piροϊόντων της.   
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(στ) Εκτυpiωτικές εργασίες εν γένει των δελτίων των piαιχνιδιών της και λοιpiών 
εντύpiων.  
(ζ) Η αξιοpiοίηση της υλικοτεχνικής υpiοδοµής της Εταιρίας για την piαροχή 
υpiηρεσιών σε τρίτους.   
(η) Η Εταιρία µpiορεί να οργανώνει, λειτουργεί και διεξάγει piαιχνίδια και σε χώρες 
του εξωτερικού, εφόσον αναληφθεί µε οpiοιονδήpiοτε τρόpiο η οργάνωση, λειτουργία 
και διεξαγωγή τους αpiό την Εταιρία αpiό φορέα χώρας του εξωτερικού, ∆ηµόσιο ή 
Ιδιωτικό. Η Εταιρία στην piερίpiτωση αυτή λαµβάνει κάθε αναγκαίο µέτρο, 
piροκειµένου να διασφαλίζεται η διαφάνεια, το αδιάβλητο καθώς και η κανονική και 
αpiρόσκοpiτη λειτουργία των piαιχνιδιών piου τις ανατίθενται, µε τρόpiο piου καθίσταται 
ασφαλής η διεξαγωγή τους και δεν θίγεται η φήµη και το κύρος της, στο χώρο των 
τυχερών piαιχνιδιών, συµµορφούµενη µε τις ισχύουσες διατάξεις της χώρας, στην 
οpiοία της ανατίθεται η οργάνωση, λειτουργία και διεξαγωγή οpiοιουδήpiοτε 
piαιχνιδιού.  
 
2.3.2 Η ∆ΙΕΘΝΗΣ ΑΓΟΡΑ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙ∆ΙΩΝ  
Ο κλάδος τυχερών piαιχνιδιών διαιρείται σε τρεις τοµείς διεθνώς. Οι τοµείς 
αυτοί είναι ο τοµέας των λαχείων, ο τοµέας των καζίνο και ο τοµέας των 
στοιχηµάτων (για piαράδειγµα, στοιχήµατα εpiί αθλητικών γεγονότων). Η Εταιρία 
δραστηριοpiοιείται σήµερα στους τοµείς των λαχείων και των στοιχηµάτων. 
Ο τοµέας των λαχείων piεριλαµβάνει τα λαχεία «ενεργητικής συµµετοχής» και 
τα λαχεία «piαθητικής συµµετοχής». Στα λαχεία «ενεργητικής συµµετοχής» οι 
piαίκτες στοιχηµατίζουν εpiιλέγοντας ένα συγκεκριµένο αριθµό ή σειρές αριθµών αpiό 
την piλειάδα των αριθµών piου είναι τυpiωµένοι στο δελτίο. Στα λαχεία «piαθητικής 
συµµετοχής» οι piαίκτες στοιχηµατίζουν εpiιλέγοντας ένα λαχείο αpiό µία piλειάδα ήδη 
εκτυpiωµένων λαχείων. Τα λαχεία «ενεργητικής συµµετοχής» διεξάγονται συνήθως 
µέσω ενός δικτύου τερµατικών µηχανών εγκατεστηµένων στα piρακτορεία, οι οpiοίες 
συνδέονται µε την κεντρική βάση δεδοµένων µέσω τηλεφωνικών γραµµών piου 
piροορίζονται αpiοκλειστικά για τη χρήση αυτή. Τα λαχεία «piαθητικής συµµετοχής» 
διατίθενται συνήθως µέσω δικτύου piρακτόρων. 
 
2.3.3 Η ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΑΓΟΡΑ ΤΥΧΕΡΩΝ ΠΑΙΧΝΙ∆ΙΩΝ 
Το σύνολο της νόµιµης αγοράς των τυχερών piαιχνιδιών στην Ελλάδα ανήλθε 
το 2004 σε 5,8 δισ. Ευρώ piερίpiου αντιpiροσωpiεύοντας το 3,8% του Α.Ε.Π. του 2003 
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σε τρέχουσες τιµές, ή 532 Ευρώ κατά κεφαλήν. 
Όpiως και στις piερισσότερες Ευρωpiαϊκές χώρες, το Ελληνικό ∆ηµόσιο συνεχίζει να 
ελέγχει piλήρως τον εγχώριο τοµέα τυχερών piαιχνιδιών. Το Ελληνικό ∆ηµόσιο 
εκδίδει το ΚΡΑΤΙΚΟ ΛΑΧΕΙΟ και το ΛΑΪΚΟ ΛΑΧΕΙΟ µέσω του Οργανισµού 
Κρατικών Λαχείων, τα οpiοία αpiοτελούν piρόσθετες piηγές ανταγωνισµού. 
Εpiιpiρόσθετα, το Ελληνικό ∆ηµόσιο δεν έχει piαραχωρήσει ακόµα το δικαίωµα 
εκµετάλλευσης του Στιγµιαίου Λαχείου («ΞΥΣΤΟ») στην Ελλάδα. Το ανωτέρω 
δικαίωµα piαραχώρησης έληξε τον Σεpiτέµβριο του 2003. 
Τα αµοιβαία στοιχήµατα εpiί εγχώριων ιpipiοδροµιών διενεργούνται αpiό την 
κρατική εταιρία Ο.∆.Ι.Ε. Α.Ε. (Οργανισµός ∆ιεξαγωγής Ιpipiοδροµιών Ελλάδος) και 
εpiοpiτεύονται αpiό το Ελληνικό ∆ηµόσιο. Τα στοιχήµατα piροκαθορισµένης αpiόδοσης 
εpiί ελληνικών ιpipiοδροµιών και τα στοιχήµατα εpiί διεθνών ιpipiοδροµιών, είναι εpiί του 
piαρόντος piαράνοµα στην Ελλάδα. 
Σηµαντική εpiίδραση στην διαµόρφωση του κλάδου των τυχερών piαιχνιδιών στην 
Ελλάδα την τελευταία δεκαετία είχαν η εισαγωγή νέων τυχερών piαιχνιδιών αpiό την 
ΟΠΑΠ Α.Ε. και η piαραχώρηση αδειών ίδρυσης και εκµετάλλευσης ιδιωτικών καζίνο. 
Μετά την χορήγηση αδειών ιδιωτικών Καζίνο το 1995, στην Ελλάδα λειτουργούν 
εννέα Καζίνο, η piλειοψηφία των οpiοίων είναι ιδιωτικά. 
 
2.3.4 ΤΑ ΣΗΜΑΝΤΙΚΟΤΕΡΑ ΓΕΓΟΝΟΤΑ ΠΟΥ ΣΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΑΝ ΤΗΝ 
ΕΞΕΛΙΞΗ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ ΑΠΟ ΤΗΝ Ι∆ΡΥΣΗ ΤΗΣ ΤΟ 1958  
1958: Σύσταση του ΟΠΑΠ  
Ο Οργανισµός Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου (ΟΠΑΠ) συστάθηκε το 1958, 
ως Νοµικό Πρόσωpiο Ιδιωτικού ∆ικαίου. Αρχικός σκοpiός του ήταν η εν γένει 
οργάνωση και λειτουργία του ∆ελτίου Προγνωστικών Ποδοσφαιρικών Αγώνων (το 
γνωστό ΠΡΟΠΟ), το έσοδο αpiό τη λειτουργία του οpiοίου piεριλαµβανόταν µεταξύ 
των piόρων της Γενικής Γραµµατείας Αθλητισµού, σύµφωνα µε τη διάταξη του 
άρθρου 12 του Ν.∆. 3769/1957. Ο ΟΠΑΠ αpiό ιδρύσεώς του αpiελάµβανε piλήρη 
διοικητική και οικονοµική αυτοτέλεια (άρθρο 6 του Ν.∆. 3865/1958), ενώ υpiόκειντο 
σε διοικητικό έλεγχο ενεργούµενο αpiό την Γενική Γραµµατεία Αθλητισµού, καθώς 
και σε οικονοµικό έλεγχο ενεργούµενο αpiό Ειδική Εpiιτροpiή αpiό ανώτατους 
οικονοµικούς υpiαλλήλους.  
1959: Εισαγωγή του ΠΡΟΠΟ  
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Με το αpiό 20.12.1958 Β.∆. (ΦΕΚ τ.α.’ 227/27.12.1958) η ΟΠΑΠ Α.Ε. εισήγαγε το 
∆ελτίο Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου, το γνωστό ΠΡΟΠΟ, το οpiοίο µέχρι το 
1990 αpiοτέλεσε το µοναδικό τυχερό piαιχνίδι της Εταιρίας µε ευρεία αpiήχηση στο 
κοινό. Το ΠΡΟΠΟ εpiί µια 30ετία, µέσω των εpiιχορηγήσεων αpiό τον ΟΠΑΠ, 
αpiοτέλεσε έναν αpiό τους σηµαντικότερους χρηµατοδότες του ελληνικού αθλητισµού. 
Το 1959 διεξάγονταν 33 διαγωνισµοί ΠΡΟΠΟ ετησίως. Μέχρι το 1992, ο αριθµός 
των διαγωνισµών είχε αυξηθεί σε 134 ετησίως, ενώ ο αριθµός των διαγωνισµών piου 
διεξάγονται σήµερα ξεpiερνάει τους 150. 
1990: Εισαγωγή του ΛΟΤΤΟ  
Στη χρήση 1990 η Εταιρία ξεκίνησε τη διεξαγωγή του αριθµολαχείου ΛΟΤΤΟ. 
Αρχικά η εισαγωγή του piαιχνιδιού αpiέφερε θεαµατικές εισpiράξεις υpiερβαίνοντας τα 
€ 293 εκατ.  την χρήση 1991, ενώ µέχρι το 1993 piαρατηρήθηκε µια µείωση στον 
αριθµό των στηλών µε τις καθαρές εισpiράξεις να piαρουσιάζουν piτωτική piορεία. Το 
1994 piαρατηρήθηκε αύξηση στις συνολικές εισpiράξεις του ΛΟΤΤΟ, η οpiοία 
οφειλόταν στην αύξηση της τιµής της στήλης κατά 67%. Αpiό το 1996 και µετά 
συνεχίστηκε η καθοδική piορεία του ΛΟΤΤΟ ως αpiοτέλεσµα της εισαγωγής νέων 
ανταγωνιστικών piαιχνιδιών και του γενικότερου κορεσµού στο συγκεκριµένο 
piαιχνίδι. 
1992: Εισαγωγή του ΠΡΟΤΟ  
Στη χρήση 1992 ξεκίνησε το ΠΡΟΤΟ. Μέχρι το 1995, η δραστηριότητα του ΠΡΟΤΟ 
χαρακτηρίστηκε αpiό συνεχή αύξηση τόσο των καθαρών του εισpiράξεων όσο και των 
αpiοδόσεών του σε στήλες. Αpiό το 1998 άρχισε η καθοδική piορεία του piαιχνιδιού, 
piιθανότατα λόγω της αντίστοιχης καθοδικής piορείας του ΛΟΤΤΟ, σε συνδυασµό µε 
το οpiοίο piαιζόταν. Σηµειώνεται ότι το piαιχνίδι piαίζεται piλέον, τόσο στα δελτία 
ΛΟΤΤΟ, ΤΖΟΚΕΡ, ΠΡΟΠΟ και ΠΡΟΠΟΓΚΟΛ, όσο και σε ανεξάρτητο δελτίο.  
1996: Εισαγωγή του ΠΡΟΠΟ-ΓΚΟΛ  
Στη χρήση 1996 εισήχθηκε το ΠΡΟΠΟ-ΓΚΟΛ. Το ΠΡΟΠΟ-ΓΚΟΛ piαρουσίασε 
αρχικά αύξηση αpiό την εισαγωγή του, όµως piαρέµεινε piεριφερειακό piαιχνίδι σε 
σχέση µε τα υpiόλοιpiα piαιχνίδια της Εταιρίας, τόσο αpiό άpiοψη συνολικών 
εισpiράξεων, όσο και αpiό άpiοψη εισpiράξεων ανά διαγωνισµό.  
1997: Προσθήκη της κατηγορίας ΣΟΥΠΕΡ-13 στο ΠΡΟΠΟ  
Με την piροσθήκη της κατηγορίας ΣΟΥΠΕΡ-13 στο ΠΡΟΠΟ, το piαιχνίδι 
αναζωογωνήθηκε piαρουσιάζοντας εισpiράξεις άνω των € 146 εκατ. Την εpiόµενη 
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διετία η άνοδος αυτή δεν συνεχίστηκε piιθανότατα λόγω της εισαγωγής του ΤΖΟΚΕΡ, 
καθώς οι εισpiράξεις αpiό το ΠΡΟΠΟ ακολούθησαν ελαφρώς piτωτική piορεία. 
1997: Εισαγωγή του ΤΖΟΚΕΡ – Αναµόρφωση του ΛΟΤΤΟ 
Το Νοέµβριο του 1997 άρχισε η διοργάνωση του ΤΖΟΚΕΡ. Αpiό την εισαγωγή του 
κατέλαβε την piρώτη θέση στα µερίδια των piαιχνιδιών της Εταιρίας, 
εpiαναλαµβάνοντας σε µικρότερο βαθµό την εpiιτυχία του ΛΟΤΤΟ. Το ΤΖΟΚΕΡ είναι 
το τρίτο piιο δηµοφιλές piαιχνίδι της Εταιρίας, piαρά την piρόσφατη κάµψη της 
δηµοτικότητάς του. Το 1997 εισήχθη εpiίσης η τέταρτη κατηγορία νικητών στο 
ΛΟΤΤΟ.  
1999: Μετατροpiή του ΟΠΑΠ σε Ανώνυµη Εταιρία  
Το 1999 ο Οργανισµός ΟΠΑΠ µετατράpiηκε σε Ανώνυµη Εταιρία και καταρτίσθηκε 
το νέο καταστατικό του (Π.∆. 228/1999, ΦΕΚ Α’ 193), ενώ στο άρθρο 1 του 
Καταστατικού ορίσθηκε η εpiωνυµία της Εταιρίας σε “Οργανισµός Προγνωστικών 
Αγώνων Ποδοσφαίρου Α.Ε.”, και σε συντοµογραφία “ΟΠΑΠ  Α.Ε.”. 
1999: Σύναψη σύµβασης για το ΣΤΟΙΧΗΜΑ 
Μετά αpiό διεθνή διαγωνισµό, η Εταιρία σύναψε σύµβαση µε την «Κοινοpiραξία 
Intralot», για την ανάθεση σε αυτή ορισµένων τµηµάτων της λειτουργίας του 
piαιχνιδιού ΣΤΟΙΧΗΜΑ. Η σύµβαση piεριλαµβάνει και διακανονισµό διαχείρισης 
κινδύνου. ∆υνάµει των όρων του διακανονισµού, η «Κοινοpiραξία Intralot», εγγυάται 
ότι σε piερίpiτωση piου τα piοσά piου θα διανέµονται ως κέρδη στους συµµετέχοντες 
ξεpiερνούν σε ετήσια βάση το συµφωνηµένο στόχο piου τέθηκε για τα ετήσια 
διανεµητέα κέρδη, η «Κοινοpiραξία Intralot» θα αναλάβει να καταβάλλει οpiοιοδήpiοτε 
piοσό αντιστοιχεί στα εpiιpiρόσθετα διανεµητέα κέρδη. 
2000: Εισαγωγή του piαιχνιδιού ΣΤΟΙΧΗΜΑ  
Αpiό την 28.01.2000, η ΟΠΑΠ Α.Ε. εισήγαγε το piρώτο piαιχνίδι Στοιχήµατος 
Προκαθορισµένης Αpiόδοσης piου εpiί του piαρόντος αφορά σε αγώνες Ποδοσφαίρου 
και Καλαθοσφαίρισης ξένων διοργανώσεων σε αγώνες αυτοκινήτων Formula 1 και 
σε διεθνείς αγώνες αντισφαίρισης. Το ΣΤΟΙΧΗΜΑ σχεδόν αµέσως αpiοτέλεσε και 
piαρέµεινε το piιο δηµοφιλές piαιχνίδι της Εταιρίας έως το 2004. Σε αντίθεση µε τα 
λαχεία, όpiου οι piαίκτες βασίζονται αpiοκλειστικά στην τύχη, τα στοιχήµατα εpiί 
αθλητικών γεγονότων εµpiεριέχουν το στοιχείο της ικανότητας και των γνώσεων του 
piαίκτη, γεγονός το οpiοίο η ∆ιοίκηση της Εταιρίας θεωρεί ότι αυξάνει την αφοσίωση 
των piαικτών στο piαιχνίδι. Το ΣΤΟΙΧΗΜΑ αpiέφερε έσοδα ύψους € 1.511 εκατ., piου 
αντιpiροσωpiεύουν piοσοστό 76,8% των εσόδων της ΟΠΑΠ Α.Ε. για τη χρήση 2002. 
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Ωστόσο, η δηµοτικότητα του ΣΤΟΙΧΗΜΑ εpiηρέασε δυσµενώς τις piωλήσεις των 
άλλων piαιχνιδιών της Εταιρίας. 
2000: Μετοχοpiοίηση της ΟΠΑΠ Α.Ε. 
Με βάση την piαράγραφο 1 του άρθρου 27 τον Ν.2843/2000 ορίσθηκε ότι, το 
∆ηµόσιο δύναται να διαθέσει σε εpiενδυτές µέσω του Χ.Α. piοσοστό έως 49% του 
εκάστοτε µετοχικού κεφαλαίου της ΟΠΑΠ Α.Ε. 
2000: Σύµβαση Παραχώρησης µεταξύ της ΟΠΑΠ Α.Ε. και του Ελληνικού ∆ηµοσίου 
Με την αpiό 15.12.2000 σύµβαση piου συνάφθηκε µεταξύ του Ελληνικού ∆ηµοσίου 
και της Εταιρίας, piαραχωρήθηκε για 20 έτη το αpiοκλειστικό δικαίωµα της 
διεξαγωγής, διαχείρισης, οργάνωσης και λειτουργίας αpiό την ΟΠΑΠ Α.Ε., των 
piαιχνιδιών  ΠΡΟΠΟ, ΛΟΤΤΟ, ΠΡΟΤΟ, ΠΡΟΠΟ-ΓΚΟΛ, ΤΖΟΚΕΡ, ΣΤΟΙΧΗΜΑ,  
EXTRA 5, SUPER 3, και ΚΙΝΟ καθώς και των piαιχνιδιών ΜΠΙΝΓΚΟ-ΛΟΤΤΟ και 
SUPER 4, piου piρόκειται να διεξαχθούν στο µέλλον. Εpiίσης piαραχωρήθηκε στην 
ΟΠΑΠ Α.Ε. η δυνατότητα να διενεργεί κατ’ αpiοκλειστικότητα κάθε piαιχνίδι piου 
αφορά σε αθλητικά γεγονότα και το δικαίωµα της piρώτης άρνησης για την κατ’ 
αpiοκλειστικότητα διεξαγωγή και διαχείριση οpiοιωνδήpiοτε νέων piαιχνιδιών την 
λειτουργία των οpiοίων εpiιτρέpiει και εpiοpiτεύει το Ελληνικό ∆ηµόσιο, µε την 
piροϋpiόθεση ότι η Εταιρία αpiοδέχεται, εντός της piροθεσµίας piου θέτει το Ελληνικό 
∆ηµόσιο (η οpiοία σύµφωνα µε την σύµβαση piαραχώρησης δεν µpiορεί να είναι 
µικρότερη των τεσσάρων µηνών) να διεξάγει το νέο piαιχνίδι, σύµφωνα µε τους όρους 
του άρθρου 27 (piαρ. 9α) του Ν. 2843/2000. Το τίµηµα αυτής της 20ετούς 
piαραχώρησης ανήλθε σε € 322,8 εκατ. Το µεγαλύτερο µέρος του τιµήµατος της 
piαραχώρησης συµψηφίστηκε µε  διάφορες αpiαιτήσεις αpiό φορείς του Ελληνικού 
∆ηµοσίου, τη Γενική Γραµµατεία Αθλητισµού και το Υpiουργείο Πολιτισµού. 
Εpiιpiρόσθετα, κεφαλαιοpiοιήθηκαν € 29,3 εκατ. και τα υpiόλοιpiα € 62,9 εκατ., καθώς 
και τα piρόσθετα € 13,2 εκατ. piου όφειλε η Εταιρία στο Ελληνικό ∆ηµόσιο, 
καταβλήθηκαν σε δύο ισόpiοσες δόσεις στις 30 Ιουνίου 2001 και στις 30 Ιουνίου 
2002. 
Μετά την αpiό 15.12.2000 Σύµβαση Παραχώρησης µεταξύ της ΟΠΑΠ Α.Ε. και του 
Ελληνικού ∆ηµοσίου, η Εταιρία δεν υpiοχρεούται να διανέµει το σύνολο των κερδών 
της στο Ελληνικό ∆ηµόσιο. Αντ’ αυτού, διανέµει ένα µέρος των κερδών της στους 
µετόχους της µε τη µορφή µερίσµατος. Ο έλεγχος του Ελληνικού ∆ηµοσίου εpiιτρέpiει 
την άσκηση εpiιρροής εpiί ορισµένων λειτουργιών και εµpiορικών αpiοφάσεων της 
ΟΠΑΠ Α.Ε. για την εpiίτευξη, για piαράδειγµα, κοινωνικών, piολιτικών και
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οικονοµικών στόχων. Για piαράδειγµα, µέχρι το ∆εκέµβριο του 2002 η Εταιρία 
διεξήγαγε τις δραστηριότητές της στην Κύpiρο, δυνάµει piροηγούµενης διακρατικής 
συµφωνίας, σε µη κερδοσκοpiική βάση. Παρότι σήµερα η Εταιρία βασίζει τις 
εpiιχειρηµατικές της αpiοφάσεις σε εµpiορικά κριτήρια, το γεγονός ότι µετά τη 
συνδυασµένη piροσφορά, το Ελληνικό ∆ηµόσιο θα εξακολουθεί να κατέχει, 
σηµαντικό piοσοστό των κοινών µετοχών της ΟΠΑΠ Α.Ε.  θα έχει σηµαντική 
εpiίδραση εpiί των αpiοφάσεων piου θα υpiοβάλλονται σε ψηφοφορία στους µετόχους 
της Εταιρίας και  θα δικαιούται να διορίζει την piλειοψηφία των µελών του 
διοικητικού συµβουλίου της Εταιρείας, συνεpiώς θα εξακολουθεί να ελέγχει την 
λειτουργία και διαχείριση της ΟΠΑΠ Α.Ε. Το Ελληνικό ∆ηµόσιο διατηρεί εpiίσης το 
δικαίωµα να εγκρίνει τους κανόνες των piαιχνιδιών, να καθορίζει τις piροµήθειες των 
piρακτόρων και τα κέρδη piου διανέµονται στους νικητές σε κάθε piαιχνίδι. Εpiιpiλέον 
το Ελληνικό ∆ηµόσιο διατηρεί το γενικό ρυθµιστικό ρόλο εpiί του τοµέα των τυχερών 
piαιχνιδιών και piαιχνιδιών στοιχηµάτων. Μέσω αυτών των ρυθµίσεων, το Ελληνικό 
∆ηµόσιο piροτίθεται να εpiιτύχει ορισµένους στόχους δηµόσιου συµφέροντος. Η 
piαραχώρηση των αpiοκλειστικών δικαιωµάτων στην ΟΠΑΠ Α.Ε. αpiοσκοpiεί,  µεταξύ 
άλλων, στον piεριορισµό της εpiιθυµίας για τζόγο και στην εκµετάλλευση του τζόγου 
εντός ελεγχόµενων piλαισίων, στη µείωση του κινδύνου εξαpiάτησης στα piλαίσια του 
τζόγου και στην piαροχή στο Ελληνικό ∆ηµόσιο, ως µετόχου, εσόδων για τη 
χρηµατοδότηση έργων δηµόσιου συµφέροντος.  
2001: Εισαγωγή των µετοχών της Εταιρίας στο Χρηµατιστήριο Αθηνών 
Σε συνέχεια της αpiό 22.12.2000 αpiόφασης της ∆ιυpiουργικής Εpiιτροpiής 
Αpiοκρατικοpiοιήσεων, η 3η Έκτακτη Καθολική Καταστατική Γενική Συνέλευση των 
µετόχων της Εταιρίας της 3.1.2001, αpiοφάσισε την εισαγωγή των µετοχών της 
ΟΠΑΠ Α.Ε. στην Κύρια Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. Την 25η Αpiριλίου 
2001, κατόpiιν των σχετικών εγκρίσεων του ∆ιοικητικού Συµβουλίου του Χ.Α. και 
της Εpiιτροpiής Κεφαλαιαγοράς, ξεκίνησε η διαpiραγµάτευση των µετοχών της 
Εταιρίας στην Κύρια Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. Το Ελληνικό ∆ηµόσιο, ο 
µοναδικός έως τότε µέτοχος, διέθεσε piοσοστό 5,4% των µετοχών piου κατείχε µέσω 
δηµόσιας εγγραφής και ιδιωτικής τοpiοθέτησης σε εργαζοµένους και piράκτορες. Τα 
έσοδα αpiό την δηµόσια εγγραφή εισpiράχθηκαν αpiό το Ελληνικό ∆ηµόσιο ως µέρος 
του piρογράµµατος ιδιωτικοpiοιήσεών του. 
2002: ∆ιάθεση υφιστάµενων µετοχών κυριότητας του Ελληνικού ∆ηµοσίου και της 
∆ΕΚΑ Α.Ε. 
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Βάσει των αpiό 14.2.2002, 9.5.2002 και 19.6.2002 αpiοφάσεων της ∆ιυpiουργικής 
Εpiιτροpiής Αpiοκρατικοpiοιήσεων αpiοφασίστηκε η διάθεση υφιστάµενων µετοχών 
κυριότητας του Ελληνικού ∆ηµοσίου και της ∆ΕΚΑ Α.Ε. 
Το Ελληνικό ∆ηµόσιο και η ∆ΕΚΑ Α.Ε. διέθεσαν τον Ιούλιο του 2002, piοσοστό 
18,9% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µέσω Συνδυασµένης Προσφοράς σε 
θεσµικούς και µη θεσµικούς εpiενδυτές στην Ελλάδα, σε θεσµικούς εpiενδυτές στο 
εξωτερικό και, µέσω ιδιωτικής τοpiοθέτησης, σε εργαζόµενους της Εταιρίας. Οι 
συµµετέχοντες στην ιδιωτική τοpiοθέτηση έλαβαν έκpiτωση 10% εpiί της τιµής 
piροσφοράς. Oι υφιστάµενες µετοχές piου διατέθηκαν στην συνδυασµένη piροσφορά 
ήταν διαθέσιµες piρος διαpiραγµάτευση  την 18η Ιουλίου 2002. Το Ελληνικό ∆ηµόσιο 
εpiίσης, διένειµε δωρεάν µία κοινή µετοχή για κάθε 10 κοινές µετοχές τις οpiοίες ένας 
εpiενδυτής, piλην των θεσµικών εpiενδυτών, κατείχε για τουλάχιστον έξι µήνες (µε 
µέγιστο αριθµό διακοσίων (200) συνολικά δωρεάν µετοχών ανά εpiενδυτή), ως 
κίνητρο διακράτησής τους. Το σύνολο των εσόδων εισpiράχθηκαν αpiό το Ελληνικό 
∆ηµόσιο ως µέρος του piρογράµµατος ιδιωτικοpiοιήσεών του. 
2002: Εισαγωγή των piαιχνιδιών SUPER 3 και EXTRA 5 
Την 25η Νοεµβρίου 2002, η Εταιρία ξεκίνησε τη διεξαγωγή δύο νέων αριθµολαχείων 
piροκαθορισµένης αpiόδοσης του ΣΟΥΠΕΡ 3 (ή «SUPER 3») και του EXTRA 5 (ή 
«EXTRA 5»). Το SUPER 3 βασίζεται στην piρόβλεψη ενός έως τριών ψηφίων αpiό 
έναν τριψήφιο αριθµό piου κληρώνεται τρεις φορές την ηµέρα. Το  EXTRA 5 
βασίζεται στην piρόβλεψη piέντε αριθµών αpiό τριανταpiέντε αριθµούς piου 
κληρώνονται καθηµερινά. 
2003: Νέα διακρατική συµφωνία µεταξύ της Κυβέρνησης της Ελληνικής 
∆ηµοκρατίας και της Κυβέρνησης της Κυpiριακής ∆ηµοκρατίας  
Στις 12 Φεβρουαρίου 2003, συνήφθη νέα διακρατική συµφωνία µεταξύ της 
Κυβέρνησης της Ελληνικής ∆ηµοκρατίας και της Κυβέρνησης της Κυpiριακής 
∆ηµοκρατίας, βάσει της οpiοίας εpiιτρέpiεται η οργάνωση, λειτουργία, διεξαγωγή και 
διαχείριση των piαιχνιδιών ΠΡΟΠΟΓΚΟΛ, ΠΡΟΠΟ, ΛΟΤΤΟ, ΠΡΟΤΟ ΤΖΟΚΕΡ, 
SUPER 3, EXTRA 5 και ΚΙΝΟ αpiό την ΟΠΑΠ Α.Ε. στην Κύpiρο. Η νέα διακρατική 
συµφωνία, piου έχει τεθεί σε ισχύ αpiό την 1η Ιανουαρίου 2003, αντικαθιστά µία σειρά 
piροηγούµενων διακρατικών συµφωνιών piου υφίστανται αpiό το 1969. Ενώ όλες οι 
piροηγούµενες συµφωνίες piρόβλεpiαν τη διεξαγωγή των δραστηριοτήτων της ΟΠΑΠ 
Α.Ε. στην Κύpiρο σε µη κερδοσκοpiική βάση, δυνάµει της νέας διακρατικής 
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συµφωνίας, η ΟΠΑΠ Α.Ε. αpiό την 1η Ιανουαρίου 2003 έχει οικονοµικό όφελος αpiό 
την δραστηριοpiοίησή της στην Κύpiρο.  
2003: ∆ιάθεση υφιστάµενων µετοχών κυριότητας του Ελληνικού ∆ηµοσίου. 
Το Ελληνικό ∆ηµόσιο και η ∆ΕΚΑ Α.Ε. διέθεσε τον Ιούλιο του 2003, ένα piεραιτέρω 
piοσοστό της τάξης του  24,4% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µέσω 
Συνδυασµένης Προσφοράς σε θεσµικούς και µη θεσµικούς εpiενδυτές στην Ελλάδα, 
σε θεσµικούς εpiενδυτές στο εξωτερικό και, µέσω ιδιωτικής τοpiοθέτησης, σε 
εργαζόµενους της Εταιρίας. Oι υφιστάµενες µετοχές piου διατέθηκαν στην 
συνδυασµένη piροσφορά ήταν διαθέσιµες piρος διαpiραγµάτευση  την 17η Ιουλίου 
2003. Το Ελληνικό ∆ηµόσιο εpiίσης, διένειµε δωρεάν µία κοινή µετοχή για κάθε 10 
κοινές µετοχές τις οpiοίες ένας εpiενδυτής, piλην των θεσµικών εpiενδυτών, κατείχε για 
τουλάχιστον έξι µήνες (µε µέγιστο αριθµό διακοσίων (200) συνολικά δωρεάν 
µετοχών ανά εpiενδυτή), ως κίνητρο διακράτησής τους. Το σύνολο των εσόδων 
εισpiράχθηκαν αpiό το Ελληνικό ∆ηµόσιο ως µέρος του piρογράµµατος 
ιδιωτικοpiοιήσεών του. 
2003: Ίδρυση της OPAP Cyprus Ltd. 
Τον Αύγουστο του 2003, ως µέρος της διεθνούς στρατηγικής εpiέκτασης δυνάµει της 
διακρατικής συµφωνίας piου συνήφθη µεταξύ του Ελληνικού ∆ηµοσίου και της 
Κυpiριακής ∆ηµοκρατίας, η ΟΠΑΠ Α.Ε. ίδρυσε την OPAP Cyprus Ltd., piου είναι 
κυρίως υpiεύθυνη για την οργάνωση, λειτουργία και διαφήµιση των piαιχνιδιών της 
Εταιρίας στην Κύpiρο. Αρχικά η OPAP Cyprus Ltd. λειτούργησε ως υpiοκατάστηµα 
στην Κύpiρο και εpiί του piαρόντος λειτουργεί ως µία αpiό τις  θυγατρικές της ΟΠΑΠ 
Α.Ε. 
2003: Αpiόκτηση του 90% της ΟΠΑΠ Glory LTD και του 20% της Glory Technology 
Ltd. 
Τον Οκτώβριο του 2003, η ΟΠΑΠ Α.Ε. αpiέκτησε  το 90% της ΟΡΑΡ Glory Ltd., 
µίας κυpiριακής εταιρείας αθλητικών στοιχηµάτων. Η εξαγορά εpiέτρεψε στην ΟΠΑΠ 
ΑΕ να εξασφαλίσει την piαρουσία της στο piροκαθορισµένο στοίχηµα στην Κύpiρο και 
να ενισχύσει piεραιτέρω την καλά εδραιωµένη θέση της στην κυpiριακή αγορά. Τον 
Οκτώβριο του 2003, η Εταιρία αpiέκτησε εpiίσης ένα piοσοστό  της τάξης του 20% 
στην Glory Technology Ltd., piου εξειδικεύεται στον τοµέα των piαιχνιδιών 
αθλητικών στοιχηµάτων piροκαθορισµένης αpiόδοσης στην Κύpiρο και piαρέχει κυρίως 
υpiηρεσίες piληροφορικής για τη διεξαγωγή αριθµολαχείων on-line και συµµετέχει στο 
σχεδιασµό, οργάνωση και ανάpiτυξη των συστηµάτων υψηλής τεχνολογίας στον 
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τοµέα υpiηρεσιών piληροφορικής. Η OPAP Glory Ltd. λειτουργεί on-line µέσω 
piρακτορείων.  
2003: Εισαγωγή του ΚΙΝΟ. 
Στις 3 Νοεµβρίου 2003, εισήχθηκε το ΚΙΝΟ, ένα αριθµολαχείο piροκαθορισµένης 
αpiόδοσης piου έχει καταστεί το piιο δηµοφιλές piαιχνίδι κατόpiιν της ολοκλήρωσης της 
σταδιακής του εισαγωγής τον Οκτώβριο του 2004. Στους τρεις µήνες piου έληξαν στις 
31 Μαρτίου 2005, το ΚΙΝΟ αpiέφερε το 50,6% των εσόδων. 
2004: Ίδρυση της OPAP International Ltd. 
Τον Ιανουάριο του 2004, ιδρύθηκε η θυγατρική της ΟΠΑΠ ΑΕ, OPAP International 
Ltd. στην Κύpiρο µε στόχο την υpiοστήριξη της στρατηγικής εpiέκτασης των 
λειτουργιών της στο εξωτερικό και την εισαγωγή νέων piαιχνιδιών και την 
αναβάθµιση των υφισταµένων σε διεθνή κλίµακα. 
2004: Ίδρυση της ΟΠΑΠ Παροχής Υpiηρεσιών Α.Ε.  
Τον Ιούλιο του 2004, ιδρύθηκε η θυγατρική ΟΠΑΠ Παροχής Υpiηρεσιών Α.Ε. στην 
Ελλάδα µε στόχο την ανάpiτυξη του δυναµικού του δικτύου piωλήσεών της ΟΠΑΠ 
ΑΕ και γενικότερα, του ελληνικού τοµέα  αθλητισµού συµpiεριλαµβανοµένης, µέσω 
της piαροχής υpiηρεσιών και της οργάνωσης αθλητικών και piολιτιστικών 
δραστηριοτήτων, της piώλησης εισιτηρίων για αθλητικές, piολιτιστικές και άλλες 
ψυχαγωγικές δραστηριότητες και της δηµιουργίας µίας ενιαίας εταιρικής εικόνας για 
τα piρακτορεία της. Για τη χρηµατοδότηση της αναβάθµισης του δικτύου των 
piρακτόρων της η ΟΠΑΠ ΑΕ θα διαθέτει  το 1,0% των εσόδων του ΚΙΝΟ 
(piεριλαµβανοµένου του φόρου piροστιθέµενης αξίας και εξαιρουµένων των εσόδων 
αpiό την Κύpiρο) στην ΟΠΑΠ Παροχή Υpiηρεσιών Α.Ε.  αpiό την 1η Ιανουαρίου 2004 
µέχρι τις 31 ∆εκεµβρίου 2008. 
2005: ∆ιάθεση υφιστάµενων µετοχών κυριότητας του Ελληνικού ∆ηµοσίου. 
Το Ελληνικό ∆ηµόσιο διέθεσε τον Ιούλιο του 2005, ένα piεραιτέρω piοσοστό της 
τάξης του 16,44% του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µέσω Συνδυασµένης 
Προσφοράς σε θεσµικούς και µη θεσµικούς εpiενδυτές στην Ελλάδα, σε θεσµικούς 
εpiενδυτές στο εξωτερικό και, µέσω ιδιωτικής τοpiοθέτησης, σε εργαζόµενους της 
Εταιρίας. Oι υφιστάµενες µετοχές piου διατέθηκαν στην συνδυασµένη piροσφορά ήταν 
διαθέσιµες piρος διαpiραγµάτευση την 21η Ιουλίου 2005. Το Ελληνικό ∆ηµόσιο 
εpiίσης, piροτίθεται να διανείµει δωρεάν µία κοινή µετοχή για κάθε 10 κοινές µετοχές 
τις οpiοίες ένας εpiενδυτής, piλην των θεσµικών εpiενδυτών, κατείχε για τουλάχιστον 
έξι µήνες (µε µέγιστο αριθµό εκατό (100) συνολικά δωρεάν µετοχών ανά εpiενδυτή), 
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ως κίνητρο διακράτησής τους. Το σύνολο των εσόδων εισpiράχθηκαν αpiό το 
Ελληνικό ∆ηµόσιο ως µέρος του piρογράµµατος ιδιωτικοpiοιήσεών του.  
2006: Αναµόρφωση του ΠΡΟΠΟ 
Στις 7 Μαρτίου 2006 άρχισε η νέα µορφή του ΠΡΟΠΟ 14&7 µε την piροσθήκη 14ου 
αγώνα (κατάργηση Σ13) και µε τη δυνατότητα συµµετοχής στους 7 piρώτους αγώνες 
του δελτίου. 
2009: Αναµόρφωση Παιχνιδιών 
Στις 26 Ιανουαρίου 2009 έγινε αναµόρφωση των piαιχνιδιών της ΟΠΑΠ ΑΕ. 
Οι σηµαντικότερες αλλαγές αφορούν στα ΤΖΟΚΕΡ, ΛΟΤΤΟ, ΠΡΟΤΟ και σε 
ρυθµίσεις στον κανονισµό του ΠΡΟΠΟΓΚΟΛ. Εpiίσης, τέθηκαν σε κυκλοφορία τα 
νέα ανασχεδιασµένα δελτία όλων των piαιχνιδιών µε βελτιώσεις και νέες δυνατότητες 
στον τρόpiο συµµετοχής. 
 
2.3.5 ΣΥΝ∆ΕΜΕΝΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ 
 
 
 
Ο.Π.Α.Π. (ΚΥΠΡΟΥ) LIMITED 
 Σύσταση: 14-08-2003  
Έδρα: Κύpiρος Λυκαβηττού 58, Έγκωµη Λευκωσία. 
 Η Εταιρεία συστάθηκε στην Κύpiρο στις 14 Αυγούστου 2003 ως ιδιωτική Εταιρεία 
piεριορισµένης ευθύνης σύµφωνα µε τον Περί Εταιρειών Νόµο, Κεφ. 113. Το 
εγγεγραµµένο γραφείο της είναι στην οδό Λυκαβηττού 58, Έγκωµη, 2401 Λευκωσία. 
 ∆ιέpiεται αpiο το ΝΟΜΟ 34 (ΙΙΙ)/ 2003 piου κυρώνει τη συµφωνία µεταξύ της 
Ελληνικής ∆ηµοκρατίας και της ∆ηµοκρατίας της Κύpiρου, για τους όρους 
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οργάνωσης, λειτουργίας, διεξαγωγής και διαχείρισης των piαιχνιδιών piου διεξάγονται 
αpiο την Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. 
 Οι κύριες δραστηριότητες της Εταιρείας, είναι η οργάνωση, η λειτουργία, διεξαγωγή, 
διαχείριση και piροώθηση-διαφήµιση όλων των piαιχνιδιών της Ο.Π.Α.Π. Α.Ε., piου 
διεξάγονται στην Κύpiρο.  
 Το µετοχικό κεφάλαιο ανέρχεται σε 1.700.000 ΕΥΡΩ ήτοι 996.541 Κυpiριακές Λίρες 
και διαιρείται σε 1.700.000 συνήθεις µετοχές, ονοµαστικής αξίας 1 ΕΥΡΩ ήτοι 
0,5862 Κυpiριακής Λίρας η κάθε µία. 
  
 Ο.Π.Α.Π. GLORY LIMITED 
 Μετοχικό Κεφάλαιο: 1.000.000 Λίρες Κύpiρου. 
 Η Εταιρεία συστάθηκε στην Κύpiρο στις 16 Οκτωβρίου 2002, ως εταιρεία 
piεριορισµένης ευθύνης, σύµφωνα µε τις piρόνοιες του piερί Εταιρειών Νόµου, Κεφ. 
113 µε το όνοµα Glory Leisure Holdings Limited. 
 Το εγγεγραµµένο γραφείο της είναι στο Μέγαρο Glory, Γωνία Φιλίpipiου και 
Καβάλας, CY-2363 'Αγιος ∆οµέτιος, Λευκωσία, Κύpiρος Τ.Θ. 22493, CY-1522 
Λευκωσία, Κύpiρος. 
Βάσει συµφωνίας (1-10-03) η Ο.Π.Α.Ε. Α.Ε. αpiέκτησε το 90% του µετοχικού 
κεφαλαίου της Ο.Π.Α.Π. GLORY LIMITED. 
 Η κύρια δραστηριότητα της εταιρείας είναι η διαχείριση Εταιρειών Συλλογικών 
Αpiοδόσεων και Αpiοδεκτών Συλλογικών Αpiοδόσεων piου δραστηριοpiοιούνται εντός 
της Κυpiριακής ∆ηµοκρατίας κατέχοντας σε piαγκόσµια βάση, piοσοστό 32% piερίpiου 
της αγοράς στοιχηµάτων. 
Η εταιρεία δραστηριοpiοιείται στον χώρο των αθλητικών στοιχηµάτων 
piροκαθορισµένης αpiόδοσης στην Κύpiρο µέσω 103 piρακτόρων (51 αpiό τους οpiοίους 
είναι εpiί του piαρόντος piράκτορες και της ΟΠΑΠ ΚΥΠΡΟΥ LTD). Το piοσοστό 
αγοράς piου κατέχει σε piαγκύpiρια βάση εκτιµάται στο 29% piερίpiου. 
 Το µετοχικό κεφάλαιο της εταιρείας ανέρχεται σε 1.000.000 Κυpiριακές Λίρες, ήτοι 
ευρώ 1.710.512,81 και διαιρείται σε 1.000.000 συνήθεις µετοχές, ονοµαστικής αξίας 
1 Κυpiριακής Λίρας, ήτοι ευρώ 1,71 η κάθε µία. 
  
 Ο.Π.Α.Π. ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ Α.Ε. 
 Σύσταση: 03-09-2004 
 Μετοχικό Κεφάλαιο: 20.000.000 ΕΥΡΩ. 
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 Τον Ιούλιο του 2004 η Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. ίδρυσε στην Ελλάδα την Θυγατρική Εταιρεία 
ΟΠΑΠ ΠΑΡΟΧΗΣ ΥΠΗΡΕΣΙΩΝ Α.Ε.  
 Η Εταιρεία έχει στόχο την αξιοpiοίηση των δυνατοτήτων piου piαρέχει το δίκτυο 
piωλήσεων της εταιρείας και γενικότερα ο χώρος του αθλητισµού (piαροχή υpiηρεσιών 
και διοργάνωση δραστηριοτήτων αθλητικού και piολιτιστικού piεριεχοµένου, έκδοση 
και διακίνηση εισιτηρίων για αθλητικές, piολιτιστικές και λοιpiές δραστηριότητες 
αναψυχής, διαµόρφωση ενιαίας εταιρικής εικόνας των σηµείων piώλησης, δηµιουργία 
piροτύpiων piρακτορείων κ.λ.pi.). 
 Η έδρα της εταιρείας είναι η οδός Πανεpiιστηµίου 25 στην Αθήνα. 
 Το µετοχικό κεφάλαιο της εταιρείας ανέρχεται σε Ευρώ 20.000.000,00 και διαιρείται 
σε 20.000.000 µετοχές, ονοµαστικής αξίας Ευρώ 1 η κάθε µία. 
 Η σηµαντικότερη συµφωνία συνεργασίας µε την µητρική ΟΠΑΠ Α.Ε. αpiοτελεί η 
συµφωνία για τον τεχνολογικό εξοpiλισµό και την βελτίωση της εν γένει υpiοδοµής 
των piρακτορείων µε την δηµιουργία µίας ενιαίας εταιρικής εικόνας. Η συνεργασία 
αυτή χρηµατοδοτείται µε το 1% των εσόδων του αριθµολαχείου ΚΙΝΟ όpiως ορίζει 
και η Υpiουργική Αpiόφαση ΣΤ' 55625/17.2.03 (ΦΕΚ 1913/Β/23.12.2003). 
 
Ο.Π.Α.Π. INTERNATIONAL LTD 
 Σύσταση: 22-01-2004 
 Μετοχικό Κεφάλαιο: 3.000.000 Λίρες Κύpiρου. 
 Η Εταιρεία συστάθηκε στην Κύpiρο στις 24 Φεβρουαρίου 2004 µε την εpiωνυµία 
ΟΠΑΠ BET ΛΙΜΙΤΕ∆ και µετονοµάστηκε σε ΟΠΑΠ INTERNATIONAL LIMITED 
στις 5 Μαΐου 2004, ως ιδιωτική Εταιρεία piεριορισµένης ευθύνης σύµφωνα µε τον 
Περί Εταιρειών Νόµο, Κεφ. 113. Το εγγεγραµµένο γραφείο της είναι στην οδό 
Λυκαβηττού 58, Έγκωµη, 2401 Λευκωσία. 
 Η εταιρεία ιδρύθηκε µε σκοpiό τον συντονισµό και την υpiοστήριξη των υφιστάµενων 
δεθνών εpiενδύσεων της ΟΠΑΠ Α.Ε., την διερεύνηση νέων εpiενδυτικών ευκαιριών, 
την εισαγωγή νέων piαιχνιδιών, την αναβάθµιση των υφιστάµενων και την µεταφορά 
τεχνογνωσίας. 
 Το µετοχικό κεφάλαιο της εταιρείας ανέρχεται σε Ευρώ 5.172.413,79 (ισοτιµία 
Ευρώ 1:0,58 Κυpiριακές Λίρες, µέση τιµή, κατά την 31.12.2004), ήτοι 3.000.000 
Κυpiριακές Λίρες και διαιρείται σε 3.000.000 συνήθεις µετοχές, ονοµαστικής αξίας 
Ευρώ 1,724138, ήτοι 1 Κυpiριακή Λίρα η κάθε µία. 
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Ο µέσος όρος αριθµού υpiαλλήλων για την piερίοδο 24/2/2004-31/12/2004 ήταν 3 
άτοµα. 
Οι piροοpiτικές ανάpiτυξης της εταιρείας αφορούν στην αναβάθµιση των υφιστάµενων 
piαιχνιδιών, την ανάpiτυξη νέων και την µεταφορά τεχνογνωσίας. 
∆εν υφίστανται τυχόν συµφωνίες-συνεργασίες µεταξύ των εταιρειών ΟΠΑΠ 
INTERNATIONAL LTD και ΟΠΑΠ Α.Ε. 
 
 Συγγενής Εταιρεία: GLORY TECHNOLOGY LTD 
Η Εταιρεία συστάθηκε στην Κύpiρο στις 5 ∆εκεµβρίου 2002 ως εταιρεία 
piεριορισµένης ευθύνης, σύµφωνα µε τις piρόνοιες του piερί Εταιρειών Νόµου, Κεφ. 
113. Η έδρα της Εταιρείας είναι στην Λευκωσία Κύpiρου, Φιλίpipiου 25, 'Αγ. ∆οµέτιος, 
Μέγαρο Glory. 
Η ιθύνουσα της Εταιρείας είναι η Glory I.Technology Holdings Ltd και η τελική 
ιθύνουσα η Quantum Corporation Ltd. 
Η κύρια δραστηριότητα της εταιρείας είναι piαροχή υpiηρεσιών piληροφορικής και ο 
σχεδιασµός, οργάνωση και ανάpiτυξη συστηµάτων υψηλής τεχνολογίας στον τοµέα 
αυτόν. Εξειδικεύεται στον χώρο των αθλητικών στοιχηµάτων piροκαθορισµένης 
αpiόδοσης στην Κύpiρο και είναι η µόνη Κυpiριακή εταιρεία piου έχει ελεγχθεί και έχει 
εξασφαλίσει έγκριση αpiό το Υpiουργό Οικονοµικών της Κυpiριακής ∆ηµοκρατίας στις 
3/11/2003 για την χρήση ολοκληρωµένης µηχανογραφηµένης λύσης στον τοµέα των 
piαιχνιδιών FIX ODDS στην Κυpiριακή ∆ηµοκρατία. 
Η κύρια δραστηριότητα της εταιρείας είναι η piαροχή υpiηρεσιών piληροφορικής και ο 
σχεδιασµός, οργάνωση και ανάpiτυξη συστηµάτων υψηλής τεχνολογίας στον τοµέα 
αυτό. 
Η εταιρεία piαρέχει εpiίσης λογισµικό και εξοpiλισµό (τερµατικές µηχανές, κεντρικό 
σύστηµα διαχείρισης κλpi) για την διεξαγωγή on-line τυχερών piαιχνιδιών. 
Το µετοχικό κεφάλαιο της εταιρείας ανέρχεται σε 20.000 Κυpiριακές Λίρες, ήτοι 
Ευρώ 34.210,26 και διαιρείται σε 20.000 συνήθεις µετοχές, ονοµαστικής αξίας 1 
Κυpiριακής Λίρας, ήτοι Ευρώ 1,71 η κάθε µία. 
Την εταιρεία εκpiροσωpiεί το ∆ιοικητικό Συµβούλιο. Συγκεκριµένα στην Γενική 
Συνέλευση των µετόχων το 1/3 των µελών του ∆.Σ. piαραιτείται και έχουν το 
δικαίωµα εpiανεκλογής. Τα µέλη piου piαραιτούνται είναι αυτοί µε την µεγαλύτερη 
piερίοδο υpiηρεσίας. 
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Το piροσωpiικό της εταιρείας αpiοτελείται αpiό 10 µόνιµους και 3 έκτακτους 
υpiαλλήλους. 
Οι piροοpiτικές της εταιρείας κρίνονται θετικές λαµβάνοντας υpiόψη την έγκριση του 
µηχανογραφηµένου συστήµατος τυχερών piαιχνιδιών αpiό τις Κυpiριακές αρχές και 
την piετυχηµένη εφαρµογή του στην Κύpiρο. Εpiιpiλέον έχει ολοκληρωθεί και η 
piαράδοση του µηχανογραφηµένου συστήµατος στο Ουζµpiεκιστάν για διαφόρους 
τύpiους piαιχνιδιών. 
 Η εξέλιξη αυτή piαρέχει στην εταιρεία την δυνατότητα σταδιακής συµµετοχής στην 
διεθνή αγορά piαροχής υpiηρεσιών τυχερών piαιχνιδιών και διεύρυνσης των piωλήσεων 
piαρέχοντας ολοκληρωµένες µηχανογραφικές λύσεις και εξοpiλισµό. Με βάση τον 
εpiιχειρησιακό σχεδιασµό της εταιρείας αναµένεται να υpiάρχουν σχετικές συµβάσεις 
εντός της τρέχουσας χρήσης. 
 ∆εν υφίστανται τυχόν συµφωνίες-συνεργασίες µεταξύ των εταιρειών GLORY 
TECHNOLOGY LIMITED και ΟΠΑΠ Α.Ε. 
 
2.3.5 ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΩΝ ΒΑΣΕΙ ∆ΙΕΘΝΩΝ 
ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 
 
ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΩΝ ΒΑΣΕΙ ∆ΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 
Ποσά (σε χιλ. ευρώ) 2004 2005 2006 2007 2008 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ      
Κυκλοφορούν Ενεργητικό      
∆ιαθέσιµα και Ταµειακά Ισοδύναµα 423.567 437.001 384.126 492.860 706.388 
Αpiοθέµατα 482 404 608 703 1.310 
Αpiαιτήσεις 36.381 61.979 102.050 36.839 69.337 
Λοιpiά Στοιχεία Κυκλοφορούντος Ενεργητικού 227.967 172.124 184.666 155.136 224.898 
Σύνολο Κυκλοφορούντος Ενεργητικού 688.397 671.508 671.450 685.538 1.001.933 
Μη κυκλοφορούν Ενεργητικό      
Ασώµατες Ακινητοpiοιήσεις 244.704 227.655 222.361 336.379 253.286 
Ιδιοχρησιµοpiοιούµενα Ενσώµατα Πάγια 
Στοιχεία  40.350 36.038 34.072 108.119 97.663 
Εpiενδύσεις σε Ακίνητα  - - - - 1.362 
Υpiεραξία 21.196 13.646 12.452 7.672 8.435 
Εpiενδύσεις σε θυγατρικές 338 - - - - 
Εpiενδύσεις σε Συγγενείς - - 1.194 1.608 1.470 
Λοιpiά Στοιχεία µη Κυκλοφορούντος 
Ενεργητικού 11.526 11.484 16.480 15.692 15.313 
Φόροι Εpiοµένων Χρήσεων-Αναβαλλόµενοι 
Φόροι Ενεργητικού 6.538 5.355 1.919 11.915 22.079 
Σύνολο Μη Κυκλοφορούντος Ενεργητικού 324.652 294.178 288.478 481.385 399.608 
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ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 1.013.049 965.686 959.928 1.166.923 1.401.541 
            
ΠΑΘΗΤΙΚΟ ΚΑΙ Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ      
Βραχυpiρόθεσµες Υpiοχρεώσεις      
∆άνεια 21.574 15.118 - - - 
Υpiοχρεώσεις 117.179 143.155 160.929 125.749 147.128 
Υpiοχρεώσεις Χρηµατοδοτικών Μισθώσεων - - 16 61.394 53.474 
Φόροι 340.771 281.215 242.555 237.345 378.965 
∆εδουλευµένες Υpiοχρεώσεις 4.858 3.077 12.879 52.444 49.530 
Σύνολο Βραχυpiρόθεσµων Υpiοχρεώσεων 484.382 442.565 416.379 476.932 629.097 
Μακροpiρόθεσµες Υpiοχρεώσεις           
∆άνεια 25.345 10.227 - - - 
Υpiοχρεώσεις Χρηµατοδοτικών Μισθώσεων - - 57 84.429 32.419 
Προγράµµατα Παροχών Προσωpiικού 23.369 23.491 19.604 21.566 22.637 
Προβλέψεις 0 301 301 8.159 31.793 
Αλλες Μακροpiρόθεσµες Υpiοχρεώσεις 5.277 5.779 5.868 6.756 7.022 
Σύνολο Μακροpiρόθεσµων Υpiοχρεώσεων 53.991 39.798 25.830 120.910 93.871 
Ίδια Κεφάλαια      
Μετοχικό Κεφάλαιο 95.700 95.700 95.700 95.700 95.700 
Αpiοθεµατικά 43.700 43.700 43.700 43.700 43.700 
Προτεινόµενα Μερίσµατα 296.670 299.860 328.570 363.660 446.600 
Συναλλαγµατικές ∆ιαφορές 41 179 84 (8) (23) 
Αδιανέµητα Κέρδη - Κέρδη Εις Νέον 38.404 43.744 49.531 65.908 92.596 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 474.515 483.183 517.585 568.960 678.573 
∆ικαιώµατα Μειοψηφίας 161 140 134 121 - 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 474.676 483.323 517.719 569.081 678.573 
ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ ΚΑΙ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 1.013.049 965.686 959.928 1.166.923 1.401.541 
 
 
 
3.ΜΕΡΟΣ ∆ΕΥΤΕΡΟ – ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 
 
Εισαγωγή δεύτερου µέρους 
 
Στο δεύτερο µέρος της piαρούσας διατριβής εpiιχειρείται να piαρουσιαστεί η 
εξωστρέφεια των δηµοσίων εpiιχειρήσεων της διατριβής µας, µέσω των εpiενδύσεών 
τους στα Βαλκάνια. Θα αναφερθούν οι χρηµατοοικονοµικοί δείκτες piου θα 
χρησιµοpiοιηθούν και µέσω των οpiοίων θα αναλυθούν οι χρηµατοοικονοµικές 
καταστάσεις για τα έτη αpiό το 2000 έως το 2009. 
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3.1 Εpiενδύσεις Ελληνικών Εpiιχειρήσεων στα Βαλκάνια 
 
Η piεριοχή των Βαλκανίων και κυρίως οι γείτονες χώρες Αλβανία, Π.Γ.∆.Μ. 
και Βουλγαρία, αλλά και η Σερβία και Ρουµανία, αpiοτέλεσαν αpiό την piρώτη στιγµή 
piόλο έλξης των ελληνικών εpiενδύσεων και συνέβαλλαν στην ανάpiτυξη της 
εξωστρέφειας της ελληνικής οικονοµίας καθώς και στη διεθνοpiοίηση piολλών 
ελληνικών εpiιχειρήσεων. Βοήθησαν όµως piαράλληλα και τις ίδιες τις χώρες, αφού οι 
άµεσες ξένες εpiενδύσεις είχαν οικονοµικό αντίκτυpiο στις χώρες αυτές7.  
Οι λόγοι piραγµατοpiοίησης τόσο µεγάλου ύψους εpiενδύσεων αpiό piλευράς 
ελληνικών εpiιχειρήσεων είναι η κοντινή αpiόσταση, το άνοιγµα νέων αγορών µε 
µεγάλους piληθυσµούς, η piολιτισµική εγγύτητα µε τους Βαλκανικούς λαούς κ.α. 
Σίγουρο είναι piως piαρά τις µεγάλες αλλαγές piου έχουν συντελεσθεί στις 
οικονοµίες των βαλκανικών χωρών, αυτές θα συνεχίσουν να αpiοτελούν piόλο έλξης 
για τις ελληνικές εpiιχειρήσεις. Τα piράγµατα δεν είναι τα ίδια όpiως piριν δέκα ή 
δεκαpiέντε χρόνια όταν ξεκίνησαν οι piρώτες εpiενδύσεις. Πλέον piολλές 
piολυεθνικές αpiό τις δυτικοευρωpiαϊκές χώρες έχουν εισέλθει στα Βαλκάνια 
διεκδικώντας µερίδιο αγοράς και κερδών, ενώ και οι εγχώριες εpiιχειρήσεις έχουν 
αρχίσει να δραστηριοpiοιούνται σηµαντικά. Έτσι ο εγχώριος ανταγωνισµός έχει 
αυξηθεί στο εσωτερικό αυτών των χωρών. Αpiό την άλλη έχουν βελτιωθεί οι 
συνθήκες οι οpiοίες ευνοούν την piραγµατοpiοίηση άµεσων ξένων εpiενδύσεων. Σε 
piολλές χώρες των Βαλκανίων έχει µειωθεί η διαφθορά( τουλάχιστον σε σχέση µε την 
κατάσταση piου υpiήρχε piριν µια δεκαετία ) και έχει βελτιωθεί το νοµικό piλαίσιο piου 
διέpiει τις σχέσεις εpiιχειρήσεων – κράτους µε αpiοτέλεσµα να δηµιουργηθούν ακόµη 
καλύτερες και ευνοϊκότερες συνθήκες για τη υλοpiοίηση εpiενδύσεων. 
Στον κλάδο της ενέργειας έχουν γίνει κάpiοιες piροσpiάθειες για εpiενδύσεις στα 
Βαλκάνια, οι οpiοίες όµως δεν είχαν την ίδια εpiιτυχία µε αυτές άλλων κλάδων, ούτε 
βέβαια είχαν τον ίδιο όγκο. Οι piροσpiάθειες piου έγιναν µετέpiειτα, στις αρχές της 
τρέχουσας δεκαετίας αpiό τη ∆ΕΗ Α.Ε., τα ΕΛ.ΠΕ Α.Ε. και άλλες µικρότερες 
Ελληνικές εpiιχειρήσεις για διείσδυση στα Ανατολικά Βαλκάνια στον ενεργειακό 
τοµέα ήρθαν καθυστερηµένα και δεν αpiέδωσαν, για τον αpiλούστατο λόγο ότι είχαν 
piροηγηθεί άλλες Ευρωpiαϊκές εταιρείες ή και εγχώρια σχήµατα ιδιωτών εpiενδυτών. 
Με εξαίρεση την εpiένδυση των ΕΛ.ΠΕ Α.Ε. στο διυλιστήριο ΟΚΤΤΑ της Π.Γ.∆.Μ. 
                                                 
7
 Τσαντήλας, Φίλιpipiος. (2009). Ελληνικές εpiενδύσεις στα Βαλκάνια, Μεταpiτυχιακή 
∆ιατριβή, Πανεpiιστήµιο Μακεδονίας. Θεσσαλονίκη, Ελλάδα. 
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και την δηµιουργία δικτύων piρατηρίων σε ορισµένες χώρες της piεριοχής, δεν υpiάρχει 
αισθητή Ελληνική ενεργειακή piαρουσία, σε αντίθεση µε άλλους τοµείς οικονοµικής 
δραστηριότητας, όpiου η Ελληνική εpiιχειρηµατικότητα είναι κάτι piερισσότερο αpiό 
εµφανής (pi.χ. τράpiεζες, τηλεpiικοινωνίες, εστίαση, κατασκευές). Όµως, ευκαιρίες στο 
ενεργειακό τοµέα υpiάρχουν ακόµα και θα δηµιουργούνται συνεχώς, καθώς µέσα στα 
εpiόµενα χρόνια θα εpiιχειρηθεί εpiέκταση και διείσδυση των ενεργειακών δικτύων σε 
κλίµακα piου δεν έχει γίνει ακόµα αντιληpiτή. Η piραγµατοpiοίηση σηµαντικών 
ενεργειακών εpiενδύσεων στις χώρες της piεριοχής θα εξασφαλίσει piολλαpiλά οφέλη, 
όpiως τον piεριορισµό της ανεpiάρκειας ρεύµατος και ικανοpiοίηση των αυξανόµενων 
αναγκών των νοικοκυριών και των εpiιχειρήσεων. Την υpiοστήριξη των piροσpiαθειών 
για εpiίτευξη υψηλών ρυθµών αύξησης του Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος. Την 
ενίσχυση της ασφάλειας του ενεργειακού εφοδιασµού, βασικού piυλώνα της 
ενεργειακής piολιτικής, η σηµασία της οpiοίας piρόσφατα έγινε φανερή στην piεριοχή 
µας. Τη συµβολή στην piροστασία του Περιβάλλοντος και στην αειφόρο ανάpiτυξη 
µέσω του εκσυγχρονισµού του τοµέα ηλεκτρισµού µε την κατασκευή µονάδων 
piαραγωγής piου θα υιοθετήσουν τις Βέλτιστες ∆ιαθέσιµες Τεχνολογίες. Την ταχεία 
αύξηση της διείσδυσης των Ανανεώσιµων Πηγών Ενέργειας, συµβάλλοντας έτσι 
στην υλοpiοίηση των στόχων piου έχουν τεθεί για τις Κλιµατικές Αλλαγές.  
Όσον αφορά τη ∆ηµόσια Εpiιχείρηση Ηλεκτρισµού Α.Ε. η νέα piροσpiάθεια 
ανάpiτυξης και εpiέκτασης της στα Βαλκάνια, γίνεται αυτή τη φορά µε καλύτερες 
piροϋpiοθέσεις λόγω του συνεταιρισµού µε τον όµιλο Ρέστη στο Μαυροβούνιο. 
Παράλληλα η ∆ΕΗ Α.Ε. θα συνεργαστεί µε την κυpiριακή Quantum, piου είναι 
συνδεδεµένη µε τη φερώνυµη αµερικανική αpiό το Χιούστον και µε την Τράpiεζα 
Κύpiρου για ενεργειακές εpiενδύσεις στη Βοσνία-Ερζεγοβίνη. Η ∆ΕΗ Α.Ε. έχει 
εpiιχειρήσει σε τέσσερις piεριpiτώσεις ως σήµερα να ριζώσει στη βαλκανική αγορά,  
piου φυσιολογικά θεωρείται ζωτικός της χώρος αλλά και piροέκταση της ελληνικής 
χερσαίας αγοράς ηλεκτρικού, αφού piροοpiτικά αpiοτελεί διασυνδεδεµένο σύστηµα µε 
το εγχώριο ηpiειρωτικό συγκρότηµα piαραγωγής, µεταφοράς και διανοµής της 
εταιρείας. Η piερίpiλοκη γεωpiολιτική κατάσταση και κάpiοιες άστοχες εpiιλογές κυρίως 
στη Βουλγαρία όµως δεν της εpiέτρεψαν να δηµιουργήσει βαλκανικά 
piρογεφυρώµατα. Αpiό τις τέσσερις piροσpiάθειες οι τρεις έχουν ήδη αpiοτύχει και η 
τέταρτη στην Αλβανία εκκρεµεί. Η piλέον φιλόδοξη αλλά εξίσου αpiοτυχηµένη 
αpiόpiειρα της ∆ΕΗ Α.Ε. piάντως ήταν στον διαγωνισµό για τα λιγνιτωρυχεία στο 
Κοσσυφοpiέδιο, piάλι µέσω της Sencap, όpiου η δουλειά χάθηκε λόγω 
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γερµανοϊταλικών piαρεµβάσεων στους Κοσοβάρους. Υpiοτίθεται ότι η Sencap θα 
γινόταν το όχηµα για το άνοιγµα της ∆ΕΗ Α.Ε. στα Βαλκάνια, αλλά piάλι δεν 
υpiήρξαν αpiοτελέσµατα. Η piιο piρόσφατη αpiόpiειρα αφορά τη συνεργασία µε τη 
γερµανική RWΕ για την ανάpiτυξη µονάδας λιθάνθρακα στην Αλβανία. Προς το 
piαρόν δεν υpiάρχουν εξελίξεις αλλά piάντως το έργο δεν έχει εγκαταλειφθεί. 
 
3.2 Χρηµατοοικονοµικοί δείκτες εpiιχειρήσεων 
 
Αριθµοδείκτες ή αpiλώς δείκτες είναι σχέσεις ή λόγοι µεταξύ διαφόρων 
piοσοτήτων και οικονοµικών µεγεθών της εpiιχειρήσεως και piροσδιορίζουν τη θέση 
της εpiιχειρήσεως ή των διαφόρων τοµέων και κλάδων αυτής και piαρουσιάζουν έτσι 
την piραγµατική κατάσταση της εpiιχείρησης8. Οι αριθµοδείκτες βασίζονται σε 
στοιχεία λογιστικά ή στατιστικά και αναφέρονται εpiοµένως στο piαρελθόν. Με τη 
χρήση των αριθµοδεικτών µpiορούµε να piροσδιορίσουµε το βαθµό της 
piαραγωγικότητας και  αpiοδοτικότητας των διαφόρων τοµέων και κλάδων της 
εpiιχείρησης µε αpiώτερο σκοpiό την ορθολογικότερη χρησιµοpiοίηση των διαφόρων 
µέσων, piόρων και συντελεστών της piαραγωγής της εpiιχείρησης. 
Η χρησιµοpiοίηση των αριθµοδεικτών δίνει τη δυνατότητα για την αξιοpiοίηση 
του κατάλληλου λογιστικού και στατιστικού υλικού των εpiιχειρήσεων αpiό 
ανθρώpiους όχι µόνο µέσα στην εpiιχείρηση αλλά και ανθρώpiους εκτός εpiιχείρησης, 
όpiως αpiό οικονοµικούς αναλυτές, χρηµατιστές, εpiενδυτές ή ακόµα και αpiλώς 
ερευνητές εpiιχειρηµατικών piροβληµάτων. 
Οι αριθµοδείκτες piου καταρτίζονται σε µια εpiιχείρηση είναι piολύ χρήσιµοι 
και αpiαραίτητοι γιατί βοηθούν την ανάλυση, τη διάγνωση και εκτίµηση της 
piαρούσης καταστάσεως και των συνθηκών της εpiιχειρήσεως. Αpiοκτούν όµως 
µεγαλύτερη ωφέλεια όταν συγκρίνονται µε piροηγούµενα χρόνια και όταν 
συγκρίνονται µε οµοειδείς δείκτες άλλων συναγωνιστικών εpiιχειρήσεων. 
Τελικά οι αριθµοδείκτες θεωρούνται ένα αpiό τα κυριότερα εργαλεία στην 
ανάλυση χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων, γιατί βοηθούν τον αναλυτή να 
piαρουσιάσει piεριληpiτικά και µε εύκολα κατανοητό τρόpiο τα δεδοµένα των 
χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων. 
                                                 
8
 Τσακλάγκανος, Άγγελος. (1999). Οικονοµική των εpiιχειρήσεων (Management I-11) 
Κεφάλαιο ∆’ Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων – Αριθµοδείκτες σελ. 95-
158.  
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Υpiάρχουν piολλοί αριθµοδείκτες piου αναφέρονται στη βιβλιογραφία και 
υpiάρχει η δυνατότητα να καταρτιστούν ακόµη piερισσότεροι. Αυτό εξαρτάται αpiό τη 
συγκεκριµένη εpiιχείρηση, αpiό το piρόβληµα piου καλούµαστε να λύσουµε και αpiό τα 
διαθέσιµα στοιχεία. Οι αριθµοδείκτες µpiορούν να ταξινοµηθούν σε διάφορες 
κατηγορίες. Θα διακρίνουµε τέσσερις βασικές κατηγορίες και µε βάση αυτές θα 
piροβούµε στην ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων των Ελληνικών 
Πετρελαίων Α.Ε., της ∆ηµόσιας Εpiιχείρησης Ηλεκτρισµού Α.Ε. και του Οργανισµού 
Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου Α.Ε. για τη δεκαετία 2000-2009. 
∆είκτες Ρευστότητας : Ρευστότητα είναι η ικανότητα της εpiιχείρησης να 
ανταpiοκρίνεται στις βραχυχρόνιες υpiοχρεώσεις της. Χρησιµοpiοιώντας τους δείκτες 
ρευστότητας δηλαδή συσχετίζοντας τα στοιχεία του κυκλοφοριακού ενεργητικού µε 
τις βραχυχρόνιες υpiοχρεώσεις της εpiιχείρησης µpiορούµε να piετύχουµε µε τρόpiο 
σχετικά γρήγορο και εύκολο τη µέτρηση ρευστότητας της εpiιχείρησης. Οι δείκτες 
ρευστότητας έχουν µεγάλη σηµασία για τους βραχυχρόνιους piιστωτές της 
εpiιχείρησης (τράpiεζες, piροµηθευτές, δανειστές κτλ) Οι κυριότεροι δείκτες 
ρευστότητας είναι η κυκλοφοριακή ρευστότητα η οpiοία µετρά το βαθµό στον οpiοίο 
τα κυκλοφοριακά piεριουσιακά στοιχεία καλύpiτουν τις βραχυχρόνιες υpiοχρεώσεις της 
εταιρείας. Αpiοτελεί µέτρο βραχυχρόνιας φερεγγυότητας της εpiιχείρησης γιατί δείχνει 
το βαθµό στον οpiοίο οι αpiαιτήσεις των βραχυχρόνιων δανειστών της εpiιχείρησης 
καλύpiτονται µε τα κυκλοφοριακά στοιχεία. Σηµαντικό εpiίσης δείκτη αpiοτελεί η 
ταχεία ή άµεση ή piραγµατική ρευστότητα, δείκτης ο οpiοίος αpiοτελεί piιο 
αpiαιτητικό έλεγχο της ρευστότητας της εpiιχείρησης. Αναγνωρίζει ότι τα αpiοθέµατα 
είναι τα λιγότερο εύκολα ρευστοpiοιήσιµα στοιχεία του κυκλοφοριακού ενεργητικού. 
∆είκτες δραστηριοτήτων ή κυκλοφοριακής ταχύτητας : Οι δείκτες 
κυκλοφοριακής ταχύτητας σχετίζονται άµεσα µε τη ρευστότητα της εpiιχείρησης γιατί 
δείχνουν την ταχύτητα µε την οpiοία µέσα στη µονάδα του χρόνου εισpiράττονται οι 
αpiαιτήσεις και ανανεώνονται τα αpiοθέµατα αλλά και την ταχύτητα µε την οpiοία 
piληρώνονται οι βραχυχρόνιες υpiοχρεώσεις. Οι κυριότερες δείκτες κυκλοφοριακής 
ταχύτητας είναι η κυκλοφοριακή ταχύτητα ενεργητικού. Ο δείκτης αυτός δείχνει 
την αpiοτελεσµατικότητα της διοίκησης κατά τη χρησιµοpiοίηση των piεριουσιακών 
στοιχείων της εpiιχείρησης (όσο ψηλότερος είναι αυτός ο δείκτης τόσο καλύτερα η 
διοίκηση διαχειρίζεται τα piεριουσιακά στοιχεία της εpiιχείρησης) και η 
κυκλοφοριακή ταχύτητα κεφαλαίου. Ο δείκτης αυτός δίνει στοιχεία σχετικά µε την 
αpiοτελεσµατικότητα της διοίκησης στη χρησιµοpiοίηση των ιδίων κεφαλαίων της 
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(όσο υψηλότερος είναι αυτός ο δείκτης τόσο αpiοτελεσµατικότερα διαχειρίζεται η 
διοίκηση τα κεφάλαια της εpiιχείρησης. 
∆είκτες κεφαλαιακής διάρθρωσης ή µόχλευσης : Οι κύριοι δείκτες 
κεφαλαιακής διάρθρωσης είναι ο δείκτης οικονοµικής αυτοτέλειας και ο δείκτης 
δανεικής κάλυψης. Όταν η τιµή του δείκτη οικονοµικής αυτοτέλειας είναι 
µεγαλύτερη της µονάδας σηµαίνει ότι το µεγαλύτερο µέρος των εpiενδύσεων piου 
έγιναν χρηµατοδοτείται µε ίδια κεφάλαια. Όσο ο δείκτης τείνει να είναι κάτω της 
µονάδας, γίνεται φανερό ότι η εpiιχείρηση θα δυσκολευτεί να ανταpiεξέλθει στις 
υpiοχρεώσεις της. Σηµαντικός δείκτης κεφαλαιακής διάρθρωσης είναι εκείνος ο 
οpiοίος δείχνει το βαθµό δανειακής κάλυψης. Ο δείκτης αυτός δείχνει το piοσοστό 
των εpiενδύσεων piου χρηµατοδοτήθηκαν µε ξένα κεφάλαια. Μετράει το βαθµό 
ασφάλειας piου piαρέχεται στους piιστωτές στους piιστωτές της εpiιχείρησης σε 
ενεργητικά piεριουσιακά στοιχεία. 
∆είκτες αpiοδοτικότητας: Η αpiοδοτικότητα είναι το καθαρό αpiοτέλεσµα 
ενός µεγάλου αριθµού µέτρων, piολιτικής και αpiοφάσεων. Γενικά η αpiοδοτικότητα 
µετράται αpiό το λόγο του αpiοτελέσµατος piου θα piροκύψει αpiό µια συγκεκριµένη 
ενέργεια, piρος τη θυσία piου αpiαιτεί η ενέργεια αυτή. Βασικότεροι δείκτες 
αpiοδοτικότητας, είναι η αpiόδοση των piωλήσεων µέσω του δείκτη καθαρού 
piεριθωρίου εpiί των piωλήσεων, δείκτης ο οpiοίος µετρά το καθαρό κέρδος piου 
αpiορρέει στην εpiιχείρηση για κάθε ευρώ piωλήσεων piου piραγµατοpiοιεί και ο δείκτης 
µικτού piεριθωρίου piρος τις καθαρές piωλήσεις, δείκτης ο οpiοίος δείχνει το µικτό 
κέρδος της εpiιχείρησης για κάθε ευρώ piωλήσεων piου piραγµατοpiοιεί. 
 
 
3.3 Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών Καταστάσεων (έτη 2000-2009)9 
 
Η ανάλυση των συγκριτικών στοιχείων µε τη βοήθεια των αριθµοδεικτών piου 
αναφέραµε στο piροηγούµενο υpiοκεφάλαιο αpiοτελεί βασικό στοιχείο για την 
εξαγωγή αpiαραίτητων συµpiερασµάτων στην ανάλυση της δεκαετούς piορείας των 
τριών δηµοσίων εpiιχειρήσεων της διατριβής µας (Ο.Π.Α.Π Α.Ε, ΕΛ.ΠΕ Α.Ε. & 
∆.Ε.Η Α.Ε.) και οι οpiοίες µετατράpiηκαν σε Ανώνυµες Εταιρείες την τελευταία 
δεκαετία. 
                                                 
9
 Βλέpiε Παραρτήµατα Ι & ΙΙ 
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ΣΧΗΜΑ 1 
Ένα αpiό τα βασικότερα στοιχεία των εpiιχειρήσεων της διατριβής µας είναι ο  
κύκλος εργασιών τους. Παρατηρώντας το διάγραµµα του σχήµατος 1 εµφανίζεται 
στη διάρκεια της δεκαετίας έντονη ανοδική – αυξητική piορεία του κύκλου εργασιών. 
Οι piωλήσεις εµφανίζουν αύξηση µε µοναδική εξαίρεση την piτώση των piωλήσεων 
των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε. κατά το τελευταίο έτος.  
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ΣΧΗΜΑ 2 
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Αpiό την άλλη, στο σχήµα 2 στο οpiοίο piαρουσιάζεται η κερδοφορία των 
εpiιχειρήσεων, piαρατηρούµε την αυξοµείωση της κερδοφορίας τους ανά έτος. 
Γενικότερα piαρατηρούµε ότι η κερδοφορία τους εµφανίζεται στα ίδια εpiίpiεδα κατά 
τη διάρκεια των δέκα (10) ετών. Τα χαµηλότερα κέρδη ανά έτος εµφανίζουν τα 
Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε.σε σύγκριση µε τις άλλες δύο εταιρείες. Σταθερότερη και 
συνολικά ανοδική piορεία στην κερδοφορία εµφανίζει η Ο.Π.Α.Π Α.Ε. Τέλος η 
µεγαλύτερη κερδοφορία εµφανίζεται αpiό τη ∆.Ε.Η Α.Ε. η οpiοία όµως εµφανίζει και 
τη µεγαλύτερη διακύµανση.  
Σηµαντικά στοιχεία και piληροφορίες µpiορούν να λάβουν αpiό τα σχήµατα 3 & 
4 οι Τράpiεζες, οι piροµηθευτές και οι δανειστές των εpiιχειρήσεων. Αναφέρθηκε στο 
piροηγούµενο υpiοκεφάλαιο ότι ο δείκτης κυκλοφοριακής ρευστότητας  µετρά το 
βαθµό στον οpiοίο τα κυκλοφοριακά piεριουσιακά στοιχεία καλύpiτουν τις 
βραχυχρόνιες υpiοχρεώσεις της εταιρείας. Ο δείκτης αυτός αpiοτελεί µέτρο 
βραχυχρόνιας φερεγγυότητας της εpiιχείρησης. Πρέpiει ο λόγος Κυκλοφορούν 
Ενεργητικό piρος Βραχυχρόνιο piαθητικό να είναι µεγαλύτερο της µονάδας για να µην 
υpiάρχει piρόβληµα στην εpiιχείρηση.   
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ΣΧΗΜΑ 3 
Στο σχήµα 3 piαρατηρούµε ότι τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. είναι η µόνη αpiό 
τις τρείς δηµόσιες εpiιχειρήσεις η οpiοία δείχνει βραχυχρόνια φερεγγυότητα για το 
σύνολο των ετών piου αναλύουµε. Η ∆.Ε.Η Α.Ε. στην piρώτη διετία (2000 & 2001) 
ξεκινά µε το δείκτη άνω της µονάδας αλλά στη συνέχεια για τα υpiόλοιpiα έτη 2002-
2009 βρίσκεται µονίµως κάτω της µονάδας. Η Ο.Π.Α.Π Α.Ε. για τα έτη 2000-2004 
εµφανίζει το δείκτη κάτω της µονάδας για τα piέντε piρώτα έτη (2000-2004) αλλά 
βελτιώνεται αισθητά µε το δείκτη άνω της µονάδας την piενταετία 2005-2009. 
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Στο piαρακάτω σχήµα 4 piαρουσιάζεται ο δείκτης ταχείας ρευστότητας. 
Όpiως αναφέρθηκε στο piροηγούµενο υpiοκεφάλαιο ο δείκτης αυτός αpiοτελεί piιο 
αpiαιτητικό έλεγχο ρευστότητας της εpiιχείρησης. Πρέpiει  σύµφωνα µε το δείκτη αυτό, 
ο λόγος Κυκλοφορούν Ενεργητικού piλην των Αpiοθεµάτων piρος το Βραχυχρόνιο 
piαθητικό να είναι µεγαλύτερος του 0,8 για να µην υpiάρχει piρόβληµα στην 
εpiιχείρηση. 
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ΣΧΗΜΑ 4 
Τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε βρίσκονται συγκριτικά στην καλύτερη θέση σε 
σχέση µε τις άλλες δηµόσιες εpiιχειρήσεις, καθώς µόνο το τελευταίο έτος ο 
συγκεκριµένος δείκτης υpiοχώρησε κάτω του 0,8. Η ∆.Ε.Η Α.Ε. βρίσκεται µόνιµα 
κάτω του 0,8 ενώ η Ο.Π.Α.Π Α.Ε. βρίσκεται µόνιµα άνω του 0,8 εκτός των ετών 
2000 & 2004.  
  Ολοκληρώνοντας τους δείκτες ρευστότητας συµpiεραίνουµε την καλύτερη 
θέση στην οpiοία βρίσκονται τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε., µε δεύτερη καλύτερη την 
Ο.Π.Α.Π Α.Ε. και στην τρίτη θέση την ∆.Ε.Η Α.Ε. 
 
 ∆εύτερη κατηγορία αριθµοδεικτών αpiοτελούν οι δείκτες δραστηριοτήτων ή 
κυκλοφοριακής ταχύτητας. Στο σχήµα 5 αναλύεται η κυκλοφοριακή ταχύτητα 
ενεργητικού ο οpiοίος ισούται µε τις piωλήσεις piρος το Ενεργητικό η οpiοία δείχνει 
την αpiοτελεσµατικότητα της διοίκησης της εpiιχείρησης κατά τη χρησιµοpiοίηση των 
piεριουσιακών της στοιχείων. Όσο ψηλότερος ο δείκτης τόσο καλύτερα διαχειρίζεται 
η διοίκηση τα piεριουσιακά στοιχεία. 
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ΣΧΗΜΑ 5 
Εύκολα µpiορεί να συµpiεράνει ο αναγνώστης ότι η διοίκηση της Ο.Π.Α.Π 
Α.Ε. στο σύνολο των ετών διαχειρίζεται καλύτερα τα piεριουσιακά στοιχεία αpiό τη 
διοίκηση των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε. (2Η θέση) και τη διοίκηση της ∆.Ε.Η Α.Ε 
(3Η θέση). 
 Το ίδιο συµpiέρασµα piροκύpiτει εύκολα αναλύοντας και το σχήµα 6 όpiου 
αναλύεται η κυκλοφοριακή ταχύτητα κεφαλαίου η οpiοία ορίζεται ως ο λόγος των 
piωλήσεων piρος το κεφάλαιο η οpiοία  δείχνει την αpiοτελεσµατικότητα της διοίκησης 
της εpiιχείρησης κατά τα χρησιµοpiοίηση των ιδίων κεφαλαίων της. Όσο ψηλότερος ο 
δείκτης τόσο καλύτερα διαχειρίζεται η διοίκηση τα κεφάλαια της εpiιχείρησης 
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ΣΧΗΜΑ 6 
 Αpiό το σχήµα 6 συµpiεραίνεται ότι η διοίκηση της Ο.Π.Α.Π Α.Ε.  
διαχειρίζεται καλύτερα τα κεφάλαιά της σε σχέση µε τη διοίκηση των Ελληνικών 
Πετρελαίων Α.Ε. (2Η θέση) και τη διοίκηση της ∆.Ε.Η Α.Ε (3Η θέση). 
Ολοκληρώνοντας τους δείκτες κυκλοφοριακής ταχύτητας συµpiεραίνουµε την 
καλύτερη διαχείριση των piεριουσιακών στοιχείων και κεφαλαίων της διοίκησης της 
Ο.Π.Α.Π.Α.Ε. σε σχέση µε τα ΕΛ.ΠΕ Α.Ε. και ∆.Ε.Η Α.Ε. 
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 Τρίτη κατηγορία αpiοτελούν οι δείκτες κεφαλαιακής διάρθρωσης ή 
µόχλευσης. Στο σχήµα 7 αναλύεται ο βαθµός δανειακής κάλυψης ο οpiοίος ορίζεται 
ως ο λόγος του συνόλου των υpiοχρεώσεων piρος το σύνολο του ενεργητικού και ο 
οpiοίος δείχνει το piοσοστό των εpiενδύσεων οι οpiοίες χρηµατοδοτήθηκαν µε ξένα 
κεφάλαια. Ο συγκεκριµένος δείκτης µετρά το βαθµό ασφάλειας piου piαρέχεται στους 
piιστωτές σε ενεργητικά piεριουσιακά στοιχεία. 
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 Συγκρίνοντας το βαθµό ασφαλείας σε piιστωτές σε ενεργητικά piεριουσιακά 
στοιχεία η Ο.Π.Α.Π Α.Ε. βρίσκεται στην 1η θέση για τα έτη 2000-2004 και στη 2η 
θέση για τα έτη 2005-2009. Η ∆.Ε.Η Α.Ε. εµφανίζει την αντίθετη piορεία µε τη 2η 
θέση τα έτη 2000-2004 και την 1η θέση τα έτη 2005-2009. Τα Ελληνικά Πετρέλαια 
Α.Ε. βρίσκονται µόνιµα στην 3η θέση όσον αφορά το συγκεκριµένο δείκτη. 
 Στο εpiόµενο σχήµα 8 γίνεται αναφορά σχετικά µε την οικονοµική 
αυτοτέλεια η οpiοία ορίζεται ως ο λόγος της καθαρής θέσης piρος τα ξένα κεφάλαια 
της εpiιχείρησης. Όταν η τιµή του δείκτη είναι µεγαλύτερη της µονάδας αυτό σηµαίνει 
ότι το µεγαλύτερο µέρος των εpiενδύσεων χρηµατοδοτείται µε ιδία κεφάλαια.   
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Οικονοµική αυτοτέλεια εµφανίζεται µόνο στα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. και 
για τα έτη 2002-2007. Για τα υpiόλοιpiα έτη καµία αpiό τις δηµόσιες εpiιχειρήσεις της 
διατριβής µας δεν εµφανίζει οικονοµική αυτοτέλεια. 
 Τέταρτη και τελευταία κατηγορία αpiοτελούν οι δείκτες αpiοδοτικότητας. Με 
την ανάλυση των δύο εpiόµενων δεικτών piαρουσιάζεται το καθαρό και το µικτό 
piεριθώριο κέρδους µε το οpiοίο λειτουργούν οι εpiιχειρήσεις. Ο piρώτος δείκτης 
piεριθωρίου εpiί των piωλήσεων (καθαρά κέρδη/καθαρές piωλήσεις) µετρά το καθαρό 
κέρδος piου αpiορρέει στη εpiιχείρηση για κάθε ευρώ piωλήσεων piου piραγµατοpiοιεί. 
Είναι το piραγµατικό piοσοστό κέρδους στο οpiοίο λειτουργεί η εpiιχείρηση.  
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 Ο εpiόµενος δείκτης µικτού piεριθωρίου εpiί των piωλήσεων ο οpiοίος 
ορίζεται ως ο λόγος των µικτών κερδών piρος τις καθαρές piωλήσεις της εpiιχείρησης 
και µετρά το µικτό κέρδος piου αpiορρέει στη εpiιχείρηση για κάθε ευρώ piωλήσεων 
piου piραγµατοpiοιεί. Είναι το µικτό piοσοστό κέρδους στο οpiοίο λειτουργεί η 
εpiιχείρηση.  
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 Το συµpiέρασµα της piαρατήρησης είναι ότι τόσο το καθαρό όσο  και το µικτό 
piεριθώριο κέρδους µε το οpiοίο λειτουργούν οι εpiιχειρήσεις κατά τη διάρκεια της 
δεκαετίας piου αναλύουµε εµφανίζουν φθίνουσα piορεία. 
 Στο σχήµα 9 piαρατηρούµε τη σταθερή piορεία του piοσοστού κέρδους της 
Ο.Π.Α.Π Α.Ε. και τη φθίνουσα piορεία τόσο των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε. όσο 
και της ∆.Ε.Η Α.Ε.. Μάλιστα το 2008 το piοσοστό των καθαρών κερδών τόσο στη 
∆.Ε.Η Α.Ε όσο και στα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. εµφάνισαν αρνητικό piρόσιµο. 
 Ίδια piερίpiου µε τα αpiοτελέσµατα  µε όσα piροαναφέραµε για το piεριθώριο 
καθαρού κέρδους ισχύει και στο piεριθώριο µικτού κέρδους όpiου και piάλι η Ο.Π.Α.Π 
Α.Ε. εµφανίζει σταθερότητα. Η ∆.Ε.Η Α.Ε. αpiό την άλλη piλευρά εµφανίζει φθίνουσα 
piορεία αλλά σχετικά σταθερή και τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. εpiίσης φθίνουσα 
piορεία και µε τη µεγαλύτερη αpiόκλιση. 
 
4. ΜΕΡΟΣ ΤΡΙΤΟ – ∆ΙΑΣΦΑΛΙΣΗ ΠΟΙΟΤΗΤΑΣ 
 
Εισαγωγή τρίτου µέρους 
 
Στο τρίτο µέρος της piαρούσας διατριβής εpiιχειρείται να piαρουσιαστούν οι ενέργειες 
της ∆.Ε.Η Α.Ε., του Ο.Π.Α.Π Α.Ε. και των ΕΛ.ΠΕ Α.Ε. σχετικά µε την υιοθέτηση 
διαδικασιών διασφάλισης piοιότητας. Εpiίσης εpiιχειρείται να διερευνηθεί η σύνδεση 
των συστηµάτων διασφάλισης piοιότητας µε την αύξηση της piαραγωγικότητας και 
της ανταγωνιστικότητας. 
 
4.1 ∆ΙΑΣΦΑΛΙΣΗ ΠΟΙΟΤΗΤΑΣ ΣΤΗ ∆.Ε.Η10 
Πιστοpiοιητικά εφαρµογής Συστήµατος Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης, 
σύµφωνα µε το ISO 14001:2004 (TUV CERT), αpiονεµήθηκαν σε τρεις λιγνιτικούς 
Σταθµούς Παραγωγής του Βορείου Συστήµατος της ∆ΕΗ Α.Ε.  
Η piιστοpiοίηση αφορά στους Ατµοηλεκτρικούς Σταθµούς Μελίτης και 
Αµυνταίου στο Νοµό Φλώρινας και Καρδιάς στο Νοµό Κοζάνης , piραγµατοpiοιήθηκε 
δε αpiό τον έγκριτο φορέα piιστοpiοίησης TUV HELLAS, θυγατρικής εταιρείας της 
TUV NORD Γερµανίας. Η έγκριση δόθηκε µετά αpiό εpiιθεώρηση των ήδη 
λειτουργούντων εσωτερικών Συστηµάτων Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης στους 
piροαναφερθέντες Σταθµούς, τα οpiοία piροσαρµόστηκαν στο piρότυpiο ISO 
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14001:2004. Τα piιστοpiοιητικά θα ισχύσουν για ένα έτος, µετά την piαρέλευση του 
οpiοίου θα piραγµατοpiοιείται κατ΄έτος νέα εpiιθεώρηση. 
Προσεχώς θα ακολουθήσει piαρόµοια διαδικασία σε άλλους εpiτά 
Ατµοηλεκτρικούς Σταθµούς Παραγωγής και σε δυο Υδροηλεκτρικούς, οι οpiοίοι 
βρίσκονται στο στάδιο ολοκλήρωσης της piροσαρµογής των Συστηµάτων 
Περιβαλλοντικής τους ∆ιαχείρισης, στο piρότυpiο ISO 14001:2004. 
Τα σηµαντικά piλεονεκτήµατα τα οpiοία εξασφαλίζουν τα Συστήµατα 
Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης, είναι: 
1. Βέλτιστη διαχείριση των φυσικών piόρων και των piρώτων υλών µε θετικές 
εpiιpiτώσεις, τόσο στο piεριβάλλον, όσο και στην οικονοµική αpiοτελεσµατικότητα της 
piαραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας.  
2. Καθορισµός µε αpiόλυτη σαφήνεια των αρµοδιοτήτων και υpiευθυνοτήτων των 
στελεχών και του piροσωpiικού σε σχέση τις δραστηριότητες, piου έχουν 
piεριβαλλοντική διάσταση.  
3. Αpiαίτηση αpiό τους piάσης φύσεως εξωτερικούς συνεργάτες (εργολάβους, 
piροµηθευτές, κ.λpi.) να διαθέτουν τις piροβλεpiόµενες άδειες και piιστοpiοιήσεις για το 
υpiό εκτέλεση έργο ή piροµήθεια και να τηρούν τη σχετική Περιβαλλοντική 
Νοµοθεσία, κ.λpi. 
4. Πιστή εφαρµογή της νοµοθεσίας piου αφορά στις δραστηριότητες των Σταθµών 
(εκpiοµpiές ατµοσφαιρικών ρύpiων, ρυpiαντικά φορτία υγρών αpiοβλήτων, διαχείριση 
στερεών αpiοβλήτων, αpiοκατάσταση εδαφών, βελτίωση του φυσικού piεριβάλλοντος, 
κ.ά.), κ.λpi. 
5. Βελτίωση της εικόνας της Εpiιχείρησης και των σχέσεων της µε τις Αρχές και µε τις 
τοpiικές κοινωνίες, αφού η υιοθέτηση της διαφάνειας στην ενηµέρωση συµβάλλει 
ουσιαστικά στην ανάpiτυξη θετικού κλίµατος εµpiιστοσύνης και συνεργασίας. 
 
4.2 ∆ΙΑΣΦΑΛΙΣΗ ΠΟΙΟΤΗΤΑΣ ΣΤΑ ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ11 
 
Η piοιότητα και οι συνεχείς piροσpiάθειες για τη βελτίωσή της, αpiοτελούν για 
την ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ piάγια δέσµευση και για τους ανθρώpiους της 
καθηµερινή φροντίδα. Η piολιτική για την piοιότητα ελέγχεται και αναθεωρείται, όταν 
αυτό κριθεί  αpiαραίτητο.  
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Ο Ελληνικός Οργανισµός Τυpiοpiοίησης (ΕΛΟΤ) εpiιθεώρησε και ανανέωσε το 
piιστοpiοιητικό για τα Συστήµατα ∆ιαχείρισης Ποιότητας (ΣΠ∆) του διυλιστηρίου 
Θεσσαλονίκης, σύµφωνα µε το piρότυpiο ISO 9001.  
Στα piαραpiάνω piλαίσια έχουν ξεκινήσει οι piιστοpiοιήσεις όλων των εγκαταστάσεων.  
Το διυλιστήριο της Ελευσίνας είναι το piρώτο Ελληνικό διυλιστήριο piου  
piιστοpiοιήθηκε για το Σύστηµα Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης (ΕΜΑS).  
Το διυλιστήριο Ασpiροpiύργου αναpiτύσσει το piεριβαλλοντικό σύστηµα διαχείρισης 
ΕΜΑS, ώστε να piροχωρήσει και αυτό στην piιστοpiοίηση. 
Εpiίσης, το διυλιστήριο της Ελευσίνας piιστοpiοιήθηκε σύµφωνα µε το Health 
and Safety Assessment Series standard, OHSAS 18001, ενώ η piροετοιµασία για την 
piιστοpiοίηση στο διυλιστήριο της Θεσσαλονίκης είναι σε εξέλιξη.  
Βελτιώθηκε το Σύστηµα ∆ιαχείρισης Ποιότητας του εργοστασίου χηµικών, 
σύµφωνα µε τα ευρήµατα της ετήσιας εpiιθεώρησης του ΕΛΟΤ. Έγινε ανασκόpiηση 
των Συστηµάτων ∆ιαχείρισης Ποιότητας του διυλιστηρίου Θεσσαλονίκης και του 
εργοστασίου χηµικών αpiό τη διοίκηση και εφαρµογή των piροτάσεων βελτίωσης. 
Το εργοστάσιο piαραγωγής Πολυpiροpiυλενίου (PP) της ΕΛΛΗΝΙΚΑ 
ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ στις Βιοµηχανικές Εγκαταστάσεις Θεσσαλονίκης, κατέκτησε µία 
υψηλή διάκριση piοιότητας.  
Για τέταρτη συνεχή χρονιά βραβεύεται αpiό την εταιρία BASELL µε µία αpiό 
τις ψηλότερες διακρίσεις στην Ευρώpiη για το βέλτιστο εpiίpiεδο της λειτουργικότητάς 
του. 
Η BASELL, piου είναι η εταιρία η οpiοία piαρέχει την τεχνολογία της σε 
piερισσότερα αpiό 100 piαρόµοια εργοστάσια σε όλο τον κόσµο, µετά αpiό σχετική 
piαγκόσµια έρευνα, κατέταξε την εταιρεία ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ Α.Ε.σε µία αpiό 
τις υψηλότερες θέσεις µεταξύ των αντίστοιχων Ευρωpiαϊκών µονάδων. 
Η διάκριση αυτή, αpiό τους κατεξοχήν ειδικούς στην τεχνολογία του 
Πολυpiροpiυλενίου, εpiιβεβαιώνει στην piράξη τα υψηλά piρότυpiα piου εφαρµόζει η 
εpiιχείρηση στην piαραγωγή του piροϊόντος, εξασφαλίζοντας piαράλληλα τη βέλτιστη 
piοιότητα piρος τους piελάτες της, την οµαλή λειτουργία, αλλά και την piλήρη 
αξιοpiοίηση της δυναµικότητας και των τεχνολογικών δυνατοτήτων του εργοστασίου. 
Το εpiίτευγµα αυτό είναι αpiοτέλεσµα του εpiαγγελµατισµού και της 
συλλογικής piροσpiάθειας του έµpiειρου και εκpiαιδευµένου piροσωpiικού της Εταιρίας. 
Κάτοχος του piιστοpiοιητικού OΗSAS 18001 είναι piλέον η ΕΛΛΗΝΙΚΑ 
ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ Α.Ε., στις Βιοµηχανικές Εγκαταστάσεις Θεσσαλονίκης. 
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Το piιστοpiοιητικό εκδόθηκε αpiό την TUV Rheinland Hellas, διαpiιστευµένου 
φορέα για το συγκεκριµένο piρότυpiο, µετά αpiό  εpiιθεώρηση και αξιολόγηση του 
Συστήµατος ∆ιαχείρισης της Υγιεινής και Ασφάλειας της Εργασίας, piου εφαρµόζεται 
στις Βιοµηχανικές Εγκαταστάσεις Θεσσαλονίκης. 
Για την αpiόκτησή του ελέγχεται η piληρότητα του piροαναφερθέντος 
Συστήµατος όpiως Εγχειρίδια, Μελέτη Εκτίµησης Εpiαγγελµατικού Κινδύνου, 
Προγράµµατα και Στόχοι Μείωσης της Εpiικινδυνότητας της Εργασίας, ∆ιαδικασίες, 
Οδηγίες, Έντυpiα κ.α. καθώς και η εφαρµογή τους στο σύνολο των εγκαταστάσεων. 
 Η ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ Α.Ε. στην piολιτική της, θεωρεί τις συνθήκες 
Υγιεινής και Ασφάλειας ως piρωταρχική piροϋpiόθεση για την άσκηση των 
δραστηριοτήτων της και piαράλληλα θα συνεχίσει τις αpiρόσκοpiτες piροσpiάθειές της 
για τη διαρκή βελτίωσή τους. 
Η piιστοpiοίηση αυτή αpiοτελεί µια ακόµη εpiιβεβαίωση στις διαχρονικά 
άριστες εpiιδόσεις piου έχει η εταιρία 
 
4.3 ∆ΙΑΣΦΑΛΙΣΗ ΠΟΙΟΤΗΤΑΣ ΣΤΟΝ Ο.Π.Α.Π.12 
 
Η Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. έχοντας σαν στόχο την piαροχή piοιοτικών υpiηρεσιών, τόσο 
στους piαίκτες των piαιχνιδιών της όσο και στους συνεργάτες της αλλά και το 
ευρύτερο κοινωνικό σύνολο, εφαρµόζει ολοκληρωµένα Συστήµατα ∆ιαχείρισης piου 
αφορούν στην Ποιότητα, στη ∆ιαχείριση Περιβάλλοντος και στην Κοινωνική 
Μέριµνα και Ευθύνη.  
Η Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. , έχει piιστοpiοιηθεί για την εφαρµογή: 
ολοκληρωµένου συστήµατος Ποιότητας σύµφωνα µε τις αpiαιτήσεις του διεθνούς 
piροτύpiου ISO 9001:2000,  
ολοκληρωµένου Συστήµατος Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης σύµφωνα µε τις 
αpiαιτήσεις του διεθνούς piροτύpiου ISO 14001:2004. 
ολοκληρωµένου συστήµατος Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης σύµφωνα µε τις 
αpiαιτήσεις του διεθνούς piροτύpiου SA 8000:2001. 
Η εφαρµογή των ∆ιαχειριστικών Συστηµάτων αντικατοpiτρίζει τη δέσµευση 
της Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. να υpiηρετεί µε τρόpiο διαφανή και έγκυρο τον ιδιαίτερης 
βαρύτητας εpiιχειρηµατικό και κοινωνικό της ρόλο. 
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Η Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. βρίσκεται στη διαδικασία εφαρµογής του διεθνούς piροτύpiου ISO 
17799 για την Ασφάλεια Πληροφοριών, καθώς και τις piροδιαγραφές ελέγχου 
ασφαλείας λοταριών σύµφωνα µε τις piροδιαγραφές του ∆ιεθνούς Συνδέσµου 
Λοταριών WLA ( World Lottery Association). 
Η Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. µε στόχο την ανταpiόκριση στις αpiαιτήσεις των piελατών της 
ώστε οι υpiηρεσίες και τα piροϊόντα piου piαρέχει να αpiοσκοpiούν στην εpiίτευξη της 
ικανοpiοίησης του piελάτη, καλύpiτοντας ή υpiερβαίνοντας τις αpiαιτήσεις του, µέσω 
της εφαρµογής του συστήµατος, της συνεχούς βελτίωσής του και της piρόληψης µη 
συµµορφώσεων, έχει piιστοpiοιηθεί αpiό το διεθνή φορέα piιστοpiοίησης LLOYD’S 
REGISTER QUALITY ASSURANCE, για τη συµµόρφωση µε τις αpiαιτήσεις του 
διεθνούς piροτύpiου ISO 9001:2000. 
Η ΟΠΑΠ Α.Ε. κινούµενη στον άξονα της piροστασίας το piεριβάλλοντος έχει 
εφαρµόσει ένα ολοκληρωµένο Σύστηµα ∆ιαχείρισης Περιβάλλοντος και έχει 
piιστοpiοιηθεί κατά ISO 14001:2004 αpiό το διεθνή φορέα piιστοpiοίησης BVQI. 
 Η ΟΠΑΠ Α.Ε. στα piλαίσια της εφαρµογής του συστήµατος piεριβαλλοντικής 
διαχείρισης έχει piροχωρήσει στις piαρακάτω δράσεις:  
Υιοθέτηση κριτηρίων «Πράσινης Προµήθειας» όpiου αυτό είναι εφικτό όpiως 
για piαράδειγµα σε αναλώσιµα και στον εξοpiλισµό γραφείου.   
Συνεργασία µε φορείς εναλλακτικής διαχείρισης για τη διαχείριση των 
αpiορριµµάτων αpiό τις εγκαταστάσεις της εταιρίας. Η ΟΠΑΠ Α.Ε. συνεργάζεται µε 
το Φορέα Ανακύκλωσης Ηλεκτρικών Στηλών (ΑΦΗΣ) και έχει τοpiοθετήσει κάδους 
συλλογής µpiαταριών στις εγκαταστάσεις της στην Αθήνα και τη Θεσσαλονίκη. 
Βρίσκεται ακόµη σε συνεργασία µε το Φορέα Εναλλακτικής ∆ιαχείρισης Ηλεκτρικού 
και Ηλεκτρονικού Εξοpiλισµού για την ανακύκλωση αpiορριµµάτων όpiως: λάµpiες 
φθορίου, αpiορρίµµατα µηχανογραφικού εξοpiλισµού κ.α.   
Ανακύκλωση χαρτιού. Η ΟΠΑΠ Α.Ε. εκpiοιεί το 100% των αpiορριµµάτων 
χαρτιού αpiό το τυpiογραφείο, ενώ έχουν τοpiοθετηθεί κάδοι συλλογής των 
αpiορριµµάτων χαρτιού στα κεντρικά γραφεία για την piροώθησή τους σε εταιρία 
ανακύκλωσης. Ανακύκλωση χαρτιού piραγµατοpiοιείται και στις εγκαταστάσεις της 
εταιρίας στη Θεσσαλονίκη σε συνεργασία µε το ∆ήµο Θεσσαλονίκης.   
Εφαρµογή piρογράµµατος εξοικονόµησης ενέργειας µε σκοpiό τη µείωση της 
κατανάλωσης σε ρεύµα στις κτιριακές εγκαταστάσεις της εταιρίας.   
Χρήση υδροδιαλυτών µελανιών, µη τοξικών και άοσµων για την piαραγωγή των 
δελτίων.   
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Συνεχής ενηµέρωση και ευαισθητοpiοίηση των εργαζοµένων σε θέµατα 
Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης.  
Η piαγκοσµιοpiοίηση, οι piολιτικές ανακατατάξεις και οι τεχνολογικές εξελίξεις 
piροκαλούν ραγδαίες και ριζικές αλλαγές στην κοινωνία piαγκοσµίως. Οι piροσδοκίες 
της κοινωνίας για το ρόλο και τις ευθύνες των εpiιχειρήσεων αλλάζουν δραµατικά. 
Στη νέα οικονοµία piου δηµιουργείται, οι εταιρείες κρίνονται όχι µόνο µε βάση 
οικονοµικά αpiοτελέσµατα, τα piροϊόντα και τις υpiηρεσίες τους, αλλά και µε βάση 
piεριβαλλοντικά και κοινωνικά κριτήρια. Η Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. έχοντας συνειδητοpiοιήσει 
την ευθύνη της αpiέναντι στην κοινωνία, έχει εφαρµόσει ένα ολοκληρωµένο Σύστηµα 
∆ιαχείρισης Κοινωνικής Ευθύνης, ώστε να καταδείξει τη συµµόρφωση της µε τις 
αpiαιτήσεις του Προτύpiου SA 8000:2001. Για το λόγο αυτό η Ο.Π.Α.Π. Α.Ε. έχει 
piιστοpiοιηθεί αpiό το ∆ιεθνή Φορέα Πιστοpiοίησης BVQI. 
 
4.4 Η piοιότητα ως µέσο ανταγωνιστικότητας 
 
∆ιοίκηση Ολικής Ποιότητας (∆.Ο.Π) ορίζεται το σύνολο των 
δραστηριοτήτων και µεθόδων piου εφαρµόζονται αpiό τον οργανισµό, µε στόχο την 
ικανοpiοίηση του piελάτη και ταυτόχρονα την ενεργοpiοίηση όλου του δυναµικού 
(έµψυχου και άψυχου) του οργανισµού µε το µικρότερο δυνατό κόστος13.  
Όσον αφορά την έννοια της piαραγωγικότητας ή piαραγωγικής 
δυναµικότητας είναι ο µέγιστος ρυθµός piαραγωγής µιας συγκεκριµένης 
piαραγωγικής διαδικασίας. Η σύγχρονη εpiοχή αναζητά τον άριστο συνδυασµό 
piοιοτικής αpiόδοσης και piαραγωγικότητας για να µpiορέσει η εpiιχείρηση να 
κατακτήσει την ανταγωνιστικότερη θέση στην αγορά14.  
Κανένα είδος piαραγωγικής µονάδας δεν µpiορεί να είναι κερδοφόρο όσο 
µεγάλη piαραγωγικότητα και αν έχει, αν δεν piαράγει piοιοτικά piροϊόντα piου να 
µpiορούν να piωληθούν εύκολα και φυσικά σε ανταγωνιστικές τιµές. Ο σχεδιασµός 
της piαραγωγικότητας piρέpiει να συνδέεται άµεσα µε τον piελάτη. Στις µέρες µας δε 
δίνεται piια έµφαση µόνο στην εφαρµογή τεχνικών βελτίωσης της αpiοδοτικότητας 
των εpiιχειρήσεων αλλά και στο σχεδιασµό συστηµάτων piου piροσpiαθούν να 
                                                 
13
 Βούζας Φώτης. (2009). Σηµειώσεις Μεταpiτυχιακού Προγράµµατος στη ∆ηµόσια 
∆ιοίκησης Ολικής Ποιότητας. Πανεpiιστήµιο Μακεδονίας. 
 
14
 Τσιότρας ∆. Γεώργιος. (1995). Βελτίωση Ποιότητας 
Σελ. 34-35. Αθήνα : Εκδόσεις Ευγ. Μpiένου. 
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εντάξουν τις σύγχρονες αντιλήψεις piερί piοιοτικού ελέγχου στις αpiαιτήσεις των 
piαραγωγικών συστηµάτων. Ποιότητα και piαραγωγικότητα δεν αντιµετωpiίζονται 
piλέον ως αντικρουόµενοι ανταγωνιστικοί στόχοι. Είναι γεγονός ότι αpiό τα piρώτα 
στάδια βελτίωσης της piοιοτικής στάθµης λειτουργίας του οργανισµού εpiέρχεται 
άµεση αύξηση της piαραγωγικότητας αφού:   
• Μειώνονται οι  εpiανακατεργασίες και οι εpiικαλύψεις καθηκόντων   
• Αpiοσαφηνίζονται οι ανάγκες των εσωτερικών piελατών και έτσι καθένας 
γνωρίζει ακριβώς τι piρέpiει να κάνει και να µη χρειαστεί ο συνάδελφός του να 
piροβεί σε piεριττές ενέργειες 
• Υpiάρχει ταχύτερη ανταpiόκριση στα piαράpiονα και τις αpiαιτήσεις των 
εξωτερικών piελατών 
• Μειώνονται οι νεκροί χρόνοι µηχανηµάτων λόγω βλαβών ή καθυστερήσεων 
piαραγωγής και  
• Ελαχιστοpiοιούνται οι αpiαιτούµενοι έλεγχοι του piροϊόντος και της piαραγωγής 
Αναφέρθηκαν στα piροηγούµενα υpiοκεφάλαια τα σηµεία Ποιότητας στα οpiοία δίνουν 
έµφαση οι τρείς δηµόσιες εpiιχειρήσεις (∆.Ε.Η Α.Ε., Ο.Π.Α.Π Α.Ε. & ΕΛ.ΠΕ Α.Ε.) 
και piιο αναλυτικά:  
Στη ∆ηµόσια Εpiιχείρηση Ηλεκτρισµού Α.Ε. δίνεται ιδιαίτερη έµφαση στο 
Περιβάλλον µέσω της piροσpiάθειας για βέλτιστη διαχείριση των φυσικών piόρων, 
στον καθορισµό µε αpiόλυτη σαφήνεια των αρµοδιοτήτων και υpiευθυνοτήτων του 
piροσωpiικού, στην αpiαίτηση αpiό τους piάσης φύσεως εξωτερικούς συνεργάτες να 
διαθέτουν τις αpiαιτούµενες άδειες και τέλος µέσω της piιστής εφαρµογής της 
νοµοθεσίας σχετικά µε το piεριβάλλον. 
Στα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. δίνεται ιδιαίτερη έµφαση τόσο σε θέµατα 
piεριβάλλοντος όσο και στη βελτίωση της piοιότητας piρος τους piελάτες. Της οµαλής 
λειτουργίας και της piλήρους αξιοpiοίησης της δυναµικότητας και των τεχνολογικών 
δυνατοτήτων των εργοστασίων. Τέλος ιδιαίτερη έµφαση δίνεται αpiό τα Ελληνικά 
Πετρέλαια Α.Ε. στις συνθήκες Υγιεινής και Ασφάλειας.   
Στον Οργανισµό Προγνωστικών Αγώνων Ποδοσφαίρου Α.Ε. δίνεται ιδιαίτερη 
έµφαση στην piαροχή piοιοτικών υpiηρεσιών στην ικανοpiοίηση του piελάτη αλλά και 
στη piροστασία του piεριβάλλοντος µέσω της διαχείρισης αpiορριµµάτων, της 
ανακύκλωσης χαρτιού και της εφαρµογής piρογράµµατος εξοικονόµησης ενέργειας µε 
σκοpiό τη µείωση κατανάλωσης σε ρεύµα. Εpiιpiλέον σηµαντικό σηµείο για την 
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Ο.Π.Α.Π Α.Ε. αpiοτελεί η ενηµέρωση και ευαισθητοpiοίηση των εργαζοµένων σε 
θέµατα Περιβαλλοντικής ∆ιαχείρισης. 
Στο piαρακάτω διάγραµµα15  piαρουσιάζεται piαραστατικά piώς µέσω της 
βελτίωσης της piοιότητας του σχεδιασµού, οδηγούµαστε σε υψηλότερη αντίληψη για 
θέµατα piοιότητας. Με τη σειρά της η υψηλότερη αντίληψη σε θέµατα piοιότητας 
οδηγεί σε αυξηµένο µερίδιο αγοράς και αυξηµένα έσοδα µε τελικό αpiοτέλεσµα την 
αύξηση της piαραγωγικότητας.  Αpiό την άλλη piλευρά σε αύξηση της 
piαραγωγικότητας µpiορούµε να καταλήξουµε εpiίσης και µέσω της βελτίωσης 
piοιότητας συµµόρφωσης η οpiοία οδηγεί σε χαµηλότερα κόστη piαραγωγής και 
εξυpiηρέτησης. Η ανάλυση του piαρακάτω διαγράµµατος piαρουσιάζει την άµεση 
σχέση της piοιότητας και της piαραγωγικότητας µε την κερδοφορία. 
 
  
Σε άλλες εργασίες γίνεται αναφορά στη σχέση ανάµεσα στην piοιότητα και στο 
ανταγωνιστικό piλεονέκτηµα. Ως ανταγωνιστικό piλεονέκτηµα αναφέρεται η 
ικανότητα ενός οργανισµού να καταφέρνει την υpiεροχή του στην αγορά. Στην 
piερίpiτωση των δηµοσίων εpiιχειρήσεων της διατριβής µας η υpiεροχή τους, στην 
αγορά υφίσταται είτε λόγω του µονοpiωλιακού τους χαρακτήρα είτε λόγω του 
µεγάλου κόστους ίδρυσης και συντήρησής του δικτύου τους το οpiοίο αpiοτρέpiει 
                                                 
15
 Βούζας Φώτης. (2009). Σηµειώσεις Μεταpiτυχιακού Προγράµµατος στη ∆ηµόσια 
∆ιοίκησης Ολικής Ποιότητας. Πανεpiιστήµιο Μακεδονίας. 
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ιδιώτες εpiενδυτές σε αντίστοιχες εpiενδύσεις. Ο S.C.Wheelwright καθορίζει έξι (6) 
ιδιότητες του ισχυρού ανταγωνιστικού piλεονεκτήµατος16 : 
• Η εpiιχείρηση piαράγει αξία στους piελάτες τέτοια piου δεν µpiορούν οι 
ανταγωνιστές. 
• Παρέχει σηµαντική συνεισφορά στην εpiιτυχία της εpiιχείρησης 
• Συνταιριάζει τις µοναδικές piηγές µε τις ευκαιρίες piου piαρουσιάζονται στην 
εpiιχείρηση 
• Το piροϊόν είναι ανθεκτικό, έχει διάρκεια και αντιγράφεται δύσκολα 
• Παρέχει µια βάση για piερεταίρω ανάpiτυξη 
• Παρέχει κατευθύνσεις και κίνητρα σε όλη την εpiιχείρηση 
Κάθε ένα αpiό αυτά τα χαρακτηριστικά σχετίζεται µε την piοιότητα και υpiοδηλώνει 
ότι η piοιότητα είναι σηµαντική piηγή ανταγωνιστικού piλεονεκτήµατος. 
  
5. ΜΕΡΟΣ ΤΕΤΑΡΤΟ - Ιδιωτικοpiοίηση των ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων 
 
 Οι ∆ηµόσιες εpiιχειρήσεις ασχολούνται κυρίως µε την piαροχή εξειδικευµένων 
υpiηρεσιών στο κοινωνικό σύνολο, piολλές φορές όµως piαίρνουν και µέτρα για την 
αναδιανοµή του εισοδήµατος ή τη σταθεροpiοίηση και ανάpiτυξη της οικονοµίας17. Το 
κύριο γνώρισµα τους piου τους διαφοροpiοιεί αpiό τους άλλους δηµόσιους φορείς, είναι 
ότι piωλούν τα αγαθά τους και τις υpiηρεσίες τους στο κοινωνικό σύνολο έναντι 
αντιτίµου, ενώ οι άλλοι δηµόσιοι φορείς συνήθως piαρέχουν τις υpiηρεσίες τους 
δωρεάν και τις χρηµατοδοτούν µε έσοδα αpiό τη φορολογία, αpiό ειδικές εισφορές ή 
αpiό δανεισµό. Οι τρείς δηµόσιες εpiιχειρήσεις piου αναλύουµε ανήκουν στον ευρύτερο 
∆ηµόσιο τοµέα, ο οpiοίος piεριλαµβάνει τις δραστηριότητες των ∆ηµοσίων 
εpiιχειρήσεων. Ο θεσµός της δηµόσιας εpiιχείρησης είχε σχετικά piεριορισµένη 
εφαρµογή τόσο στη χώρα µας όσο και διεθνώς piριν αpiό το δεύτερο piαγκόσµιο 
piόλεµο. Η piρώτη ουσιαστική ανάληψη δραστηριότητας αpiό το κράτος στην Ελλάδα 
έγινε το 1914. Σηµαντική ανάpiτυξη του θεσµού είχαµε στη δεκαετία του 1920 
(ίδρυση Οργανισµού Λιµένος Πειραιώς, ίδρυση Ελληνικών Ταχυδροµείων, ίδρυση 
Ελληνικού Οργανισµού Τουρισµού κτλ). Η εθνικοpiοίηση συνεχίσθηκε µε 
                                                 
16
 Λαpipiάς, Στέφανος. (2002). Η piοιότητα ως µέσο ανταγωνιστικότητας στις 
εpiιχειρήσεις piαραγωγής µεταφοράς και διανοµής ενέργειας : η piερίpiτωση της ∆.Ε.Η, 
Μεταpiτυχιακή ∆ιατριβή, Πανεpiιστήµιο Μακεδονίας. Θεσσαλονίκη, Ελλάδα. 
 
17
 Γεωργακόpiουλος Α. Θεόδωρος (2005) Εισαγωγή στη ∆ηµόσια Οικονοµική (Γ’ 
Έκδοση) Αθήνα : Εκδόσεις Ευγ. Μpiένου 
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εντονότερους ρυθµούς στη µεταpiολεµική piερίοδο (ίδρυση Οργανισµού 
Τηλεpiικοινωνιών Ελλάδας, ίδρυση ∆ηµόσιας Εpiιχείρησης Ηλεκτρισµού κτλ). 
Ιδιαίτερα σηµαντική ανάpiτυξη είχε ο θεσµός της ∆ηµόσιας εpiιχείρησης κατά το 
δεύτερο ήµισυ της δεκαετίας του 1970 (κρατικοpiοίηση Ολυµpiιακής, ίδρυση 
∆ηµόσιας Εpiιχείρησης Πετρελαίου, ίδρυση Ελληνικής Βιοµηχανίας Οχηµάτων κτλ). 
Αpiοτέλεσµα  της piιο piάνω τάσης εθνικοpiοιήσεων ήταν να εξαpiλωθεί ο θεσµός της 
∆ηµόσιας εpiιχείρησης στη χώρα µας και να κατέχει σηµαντική θέση στην οικονοµία. 
Εκτιµάται ότι οι βασικές δηµόσιες εpiιχειρήσεις piου ελέγχονται αpiό το κράτος 
ξεpiερνούν τις 60 και οι δευτερογενείς δηµόσιες εpiιχειρήσεις οι οpiοίες ελέγχονται αpiό 
άλλες δηµόσιες εpiιχειρήσεις και ιδιαίτερα τραpiεζικές εpiιχειρήσεις ξεpiερνούν τις 350. 
 Οι piαραδοσιακές δηµόσιες εpiιχειρήσεις συµβάλουν κατά 7% piερίpiου στη 
συνολική αpiασχόληση του µη γεωργικού τοµέα της Ελληνικής Οικονοµίας και κατά 
10% στην piροστιθέµενη αξία του τοµέα αυτού. Η συµµετοχή βέβαια των δηµόσιων 
εpiιχειρήσεων στην αpiασχόληση και το piροϊόν ορισµένων κλάδων είναι ιδιαίτερα 
σηµαντική. Στον τραpiεζικό τοµέα οι δηµόσιες εpiιχειρήσεις συµµετέχουν σε piολύ 
µεγάλο piοσοστό στην αpiασχόληση και στην piροστιθέµενη αξία, στην ενέργεια και 
ύδρευση κατά 70% στην αpiασχόληση και γύρω στο 60% στην piροστιθέµενη αξία, 
ενώ στις µεταφορές και εpiικοινωνίες η συµµετοχή στην αpiασχόληση ξεpiερνά το 30% 
και στην piροστιθέµενη αξία το 45%. 
 Οι δηµόσιες εpiιχειρήσεις αντιµετωpiίζουν µια σειρά αpiό piροβλήµατα. 
Παρατηρείται χαµηλή αpiοτελεσµατικότητα η οpiοία οφείλεται στην έλλειψη 
κινήτρων τόσο της διοίκησης όσο και των εργαζοµένων, αφού οι διοικήσεις δε 
διορίζονται και δεν αξιολογούνται µε βάση τα piροσόντα και τις εpiιδόσεις τους αλλά 
την piρόσβαση στην εκάστοτε κυβέρνηση. ∆εύτερο σηµαντικό piρόβληµα piου 
ανακύpiτει στις piερισσότερες δηµόσιες εpiιχειρήσεις και ιδιαίτερα όσων αpiοτελούν 
φυσικά µονοpiώλια, είναι η εσφαλµένη piολιτική τιµών piου ακολουθείται τα 
τελευταία χρόνια.  
Αpiοτέλεσµα της µεγάλης αναpiοτελεσµατικότητας και της ιδιόµορφης 
τιµολογιακής piολιτικής των δηµοσιών εpiιχειρήσεων είναι η δηµιουργία 
ελλειµµάτων τα οpiοία καλύpiτονται αpiό δανεισµό ή Κρατικές εpiιχορηγήσεις. 
Μεγάλο piρόβληµα τέλος αpiοτελούν οι συνδικαλιστικές οργανώσεις των 
δηµοσίων εpiιχειρήσεων οι οpiοίες εpiιτυγχάνουν σχετικά υψηλές αυξήσεις στις 
αpiοδοχές των υpiαλλήλων και άλλα οικονοµικά ή µη ωφελήµατα piολλές φορές 
δυσανάλογα µε τις αυξήσεις της piαραγωγικότητάς τους. 
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Η τεχνολογική αναpiοτελεσµατικότητα piου χαρακτηρίζει τη δηµόσια 
εpiιχείρηση οδήγησε τα τελευταία δέκα piέντε χρόνια σε ευρείας έκτασης 
αpiοκρατικοpiοίηση κάpiοιων δηµοσιών εpiιχειρήσεων. 
Ως Ιδιωτικοpiοίηση µε την ευρεία έννοια του όρου θα µpiορούσε να 
χαρακτηριστεί κάθε piροσpiάθεια ενίσχυσης του ρόλου της αγοράς στην Οικονοµία. 
Πρόκειται για µεταβίβαση αpiό το δηµόσιο στον ιδιωτικό τοµέα του δικαιώµατος 
piρόσκτησης κερδών αpiό τη λειτουργία µιας δραστηριότητας. Η ιδιωτικοpiοίηση 
µpiορεί να piάρει τρείς µορφές. Τη µεταβίβαση της κυριότητας των piεριουσιακών 
στοιχείων, τη φιλελευθεροpiοίηση της αγοράς και την ενίσχυση των δυνάµεων του 
ανταγωνισµού και τέλος την ανάθεση δραστηριοτήτων αpiό τους δηµόσιους φορείς σε 
ιδιωτικούς φορείς. 
Η ιδιωτικοpiοίηση δηµοσίων δραστηριοτήτων αpiοσκοpiεί στην piροώθηση µιας 
σειράς στόχων όpiως η αύξηση των δηµοσίων εσόδων και ο piεριορισµός των 
ελλειµµάτων και του δηµόσιου χρέους και η διεύρυνση της κατοχής piλούτου αpiό 
piερισσότερα άτοµα του κοινωνικού συνόλου. Εpiίσης η βελτίωση της διανοµής του 
piλούτου και του εισοδήµατος και η µείωση του µεγέθους του δηµόσιου τοµέα. Τέλος 
η συγκράτηση των µισθολογικών αυξήσεων των εργαζοµένων στις εpiιχειρήσεις piου 
ιδιωτικοpiοιούνται και η βελτίωση της αpiοτελεσµατικότητας των ιδιωτικοpiοιηµένων 
δραστηριοτήτων. 
Είναι ενδιαφέρον να εξετάσουµε piώς η ιδιωτικοpiοίηση ενισχύει τον 
ανταγωνισµό και piως η ενίσχυση του ανταγωνισµού οδηγεί σε βελτίωση της 
ανταγωνιστικότητας των ιδιωτικοpiοιηµένων δραστηριοτήτων. Η ιδιωτικοpiοίηση 
δηµοσίων δραστηριοτήτων piου γίνεται µε τη µεταβίβαση της κυριότητας 
piεριουσιακών στοιχείων του δηµοσίου µpiορεί να ενισχύσει την ανταγωνιστικότητα 
των δραστηριοτήτων αυτών µέσω της αγοράς κεφαλαίου. Η κατοχή µετοχών αpiό 
ιδιώτες είναι ενδεχόµενο να αυξήσει στις διοικήσεις για ελαχιστοpiοίηση του κόστους 
και µεγιστοpiοίηση των κερδών, κάτι piου ενδεχοµένως δε γινόταν όταν οι 
δραστηριότητες αυτές ήταν κάτω αpiό τον έλεγχο του ∆ηµοσίου. 
Εκτός αpiό τη βελτίωση του ανταγωνισµού στην αγορά κεφαλαίου, η 
ιδιωτικοpiοίηση µpiορεί να οδηγήσει σε βελτίωση του ανταγωνισµού στην αγορά του 
piροϊόντος piου piαρέχει η εpiιχείρηση. 
Τέλος όσον αφορά στο κατά piόσο η ενίσχυση του ανταγωνισµού βελτιώνει 
την αpiοτελεσµατικότητα της κατανοµής των piόρων, είναι γνωστό ότι η ύpiαρξη 
συνθηκών τέλειου ανταγωνισµού οδηγεί σε τεχνολογική και οικονοµική 
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αpiοτελεσµατικότητα µε την έννοια ότι piαράγονται αγαθά piου εpiιθυµεί το κοινωνικό 
σύνολο, σε όσες piοσότητες εpiιθυµεί, µε το µικρότερο δυνατό κόστος. 
Η piροσpiάθεια αύξησης των εσόδων αpiό την αpiοκρατικοpiοίηση των 
δηµοσίων εpiιχειρήσεων της διατριβής µας, εµφανίζεται σε σχετικό piίνακα του 
Υpiουργείου Οικονοµικών για τα έτη 2004-200718, στον οpiοίο εµφανίζονται τα έσοδα 
των αpiοκρατικοpiοιήσεων για τα έτη 2004-2007. Αναλυτικά στον piίνακα αναφέρεται 
η piώληση (Αύγουστος 2004) piοσοστού 8,21% των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε.19 
στον στρατηγικό εpiενδυτή PANEUROPEAN, στρατηγικό εταίρο του ∆ηµοσίου µε 
δικαίωµα piρώτης piροτίµησης, έναντι του piοσού €192 εκατ. Σηµειώνεται ότι η τιµή 
στην οpiοία piραγµατοpiοιήθηκε η συναλλαγή (€ 7,65 ανά µετοχή) ήταν υψηλότερη 
αpiό εκείνη της συναλλαγής του 2003, piαρότι δεν piαραχωρήθηκε κανένα εpiιpiλέον 
δικαίωµα συµµετοχής στη διοίκηση των ΕΛΠΕ. Μετά την ενέργεια αυτή το 35,5% 
των µετοχών των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε. piαραµένει στη Ελληνικό ∆ηµόσιο. 
Στον ίδιο piίνακα αναφέρεται η piώληση (Ιούλιος 2005) η διάθεση του 16,44% 
του µετοχικού κεφαλαίου του ΟΠΑΠ, κυριότητας Ελληνικού ∆ηµοσίου, µε 
συνδυασµένη piροσφορά στην Ελλάδα και στο εξωτερικό. Το Ελληνικό ∆ηµόσιο 
άντλησε αpiό την διάθεση των µετοχών piοσό € 1.266 εκατ. piου είναι το υψηλότερο 
piου αντλήθηκε piοτέ στο piλαίσιο του piρογράµµατος αpiοκρατικοpiοιήσεων. Το 34% 
του συνόλου των µετοχών piαραµένει στο Ελληνικό ∆ηµόσιο. 
Στη ιστοσελίδα του Υpiουργείου Οικονοµικών20 αναφέρεται ότι η έκδοση 
συγκέντρωσε τεράστιο ενδιαφέρον αpiό ξένους θεσµικούς εpiενδυτές και 
χαρακτηρίστηκε αpiό την εpiιστροφή των ιδιωτών εpiενδυτών στην αγορά µε piερίpiου 
61 χιλ. αιτήσεις. Η συναλλαγή αpiοτέλεσε τη µεγαλύτερη διάθεση µετοχών piου έχει 
piραγµατοpiοιηθεί piοτέ στο Χρηµατιστήριο Αθηνών και την piρώτη piου διενεργήθηκε 
µε «Ευρωpiαϊκό» Ενηµερωτικό ∆ελτίο σύµφωνα µε τις διατάξεις του νέου 
κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της Ε.Ε. 
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 Hppt:/www.mnec.gr/export – βλέpiε Παραρτήµατα ΙΙ 
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http://www.mnec.gr/el/metarithmisi/Programma_Apokratikopoihsewn/02_Plhrofories_gia_kathe_Apo
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kratikopoihsh/03_Opap.html – βλέpiε Παραρτήµατα ΙΙ 
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Αpiό την αρχή του 2010 δηµοσιεύµατα του τύpiου κάνουν έντονες αναφορές για το 
εκτεταµένο piρόγραµµα αpiοκρατικοpiοιήσεων – µετοχοpiοιήσεων. Σε άρθρο τον 
Ιανουάριο του 201021 σχετικά µε την Ο.Π.Α.Π Α.Ε. αναφέρεται ότι, ενώ για την 
ΟΠΑΠ Α.Ε. η αγορά αναµένει ότι θα piροχωρήσει και σε νέα µετοχοpiοίηση, η άνοδος 
της κεφαλαιοpiοίησής του και κατά συνέpiεια η µεγιστοpiοίηση της ωφέλειας του 
∆ηµοσίου θα κριθεί αpiό τα κατά piόσον θα αpiοσαφηνιστούν βασικά ζητήµατα 
φορολογίας. Στο ίδιο άρθρο όσον αφορά τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. αναφέρεται ότι 
αpiοτελούν έναν νευραλγικό όµιλο στον τοµέα της ενέργειας, µε συµµετοχή στη 
∆ΕΠΑ, piου χαρακτηρίζεται στρατηγικής σηµασίας, και το piοσοστό του κράτους 
ανέρχεται αpiό piλευράς αξίας σε 888 εκατ. ευρώ και ότι αpiοτέλεσαν κατά το 
piρόσφατο piαρελθόν piεδίο σύγκρουσης µεγάλων εpiιχειρηµατικών οµίλων και τέλος 
όσον αφορά τη ∆ηµόσια Εpiιχείρηση Ηλεκτρισµού Α.Ε. αναφέρεται ότι θεωρείται µία 
piερίpiτωση µείζονος στρατηγικής σηµασίας όpiου, σύµφωνα µε όλες τις αναλύσεις, 
θεωρείται υpiοτιµηµένη. Το κράτος διαθέτει το 51% piου αpiοτιµάται στο 1,6 δισ., 
αλλά το ίδιο piοσοστό είχε ανέβει piριν αpiό 24 µήνες σε διpiλάσιο νούµερο αξίας. 
Προτείνεται να διατεθεί κάpiοιο µειοψηφικό piοσοστό χωρίς να αλλάξει ο έλεγχος και 
το management, θεωρείται ότι ανήκει στο γκρουpi των εpiενδύσεων του κρατικού 
χαρτοφυλακίου και η οpiοία µε ικανή διοίκηση να ανεβάσει σηµαντικά την αξία της.  
Στο Υpiουργικό συµβούλιο το θέµα άρχισε να συζητείται έντονα αpiό τον 
Αpiρίλιο του 201022  όpiου σύµφωνα µε τον ηµερήσιο τύpiο η Ο.Π.Α.Π Α.Ε. είναι στην 
κορυφή του Υpiουργείου Οικονοµικών στο piρόγραµµα αpiοκρατικοpiοιήσεων όpiου 
υpiό piροϋpiοθέσεις συζητείται ακόµη και η piλήρης piώληση του piοσοστού piου έχει το 
∆ηµόσιο (43,43%). Για τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. θεωρούνταν piολύ piιθανό η 
µείωση του piοσοστού του Ελληνικού ∆ηµοσίου ίσως και κάτω του 30%. Τέλος για τη 
∆ηµόσια Εpiιχείρηση Ηλεκτρισµού Α.Ε. αναφέρονταν ότι υpiήρχαν σκέψεις αλλά σε 
αυτή την piερίpiτωση θα υpiάρχουν διαφοροpiοιήσεις ως piρος τη µορφή της 
εpiιχείρησης. 
                                                 
21
 Μpiουσµpiουρέλης, Παναγιώτης. (17 Ιαν.2010). Θα piουληθεί το κράτος 5,7 δις 
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Σε εpiόµενο άρθρο το Μάιο του 201023 αναφέρθηκε ότι ο σχεδιασµός 
piροέβλεpiε piως οι αpiοκρατικοpiοιήσεις θα piρέpiει να συνδυάζονται και µε την 
αpiελευθέρωση συγκεκριµένων αγορών, αίτηµα piου έθεσαν εξ αρχής τα κλιµάκια της 
Ευρωpiαϊκής Εpiιτροpiής, του ∆ΝΤ και της ΕΚΤ και piεριλήφθησαν στο piρόγραµµα 
οικονοµικής piολιτικής piου συνοµολόγησε η Ελλάδα για να λάβει την 
χρηµατοδοτικής βοήθεια των 110 δισ. ευρώ. 
Σύµφωνα µε piληροφορίες αναφέρθηκε ότι ο στόχος των εσόδων για το 2010 
θα είναι piολύ χαµηλότερος των 2,5 δισ. ευρώ piου έχει τεθεί για φέτος και ότι σε 
κυβερνητική σύσκεψη στις αρχές του µήνα συζητήθηκε το µέλλον ανάµεσα σε άλλες 
µεγάλες δηµόσιες εpiιχειρήσεις του ∆ηµοσίου, της ΟΠΑΠ Α.Ε., της ∆ΕΗ Α.Ε και των 
ΕΛΠΕ Α.Ε. Σε ότι αφορά στα EΛ.ΠE Α.Ε., το σενάριο piροέβλεpiε piεραιτέρω µείωση 
του piοσοστού του ∆ηµοσίου το οpiοίο σήµερα κυµαίνεται στο 35,5%. Αναφορικά µε 
την ∆ΕΗ Α.Ε. εξεταζόταν η piώληση piαραγωγικού δυναµικού. 
Σε εpiόµενο άρθρο το Μάιο του 201024 έγινε αναφορά για την ΟΠΑΠ Α.Ε.  η 
οpiοία κατέχει το µονοpiώλιο του νόµιµου τζόγου. ∆εδοµένων, των εξελίξεων στον 
κλάδο το κράτος µpiορούσε να εpiιλέξει τη µερική αpiελευθέρωση µε τη χορήγηση 
νέων αδειών. Το γεγονός αυτό άµεσα θα µpiορούσε να piροσφέρει στα ταµεία του 
∆ηµοσίου 0,5 δισ. ευρώ. Για τη ∆ΕΗ Α.Ε.το ∆ηµόσιο έχει τον αpiόλυτο έλεγχο µε 
51%. Αν έριχνε το piοσοστό του στο 34% θα µpiορούσε να µαζέψει ακόµη 0,5 δισ. 
Ευρώ.  
Τέλος τον Ιούνιο του 201025 δόθηκε τέλος στα διάφορα σενάρια και  
ανακοινώθηκε το piρόγραµµα αpiοκρατικοpiοιήσεων µετά τη συνεδρίαση του άτυpiου 
Υpiουργικού Συµβουλίου υpiό τον Γιώργο Παpiανδρέου µε στόχο την άντληση 3 δις 
ευρώ έως το 2013.26 Ο υpiουργός Οικονοµικών Κος Παpiακωνσταντίνου εpiισήµανε 
ότι «στόχος δεν είναι να piουλήσουµε κοψοχρονιά, ούτε να piροχωρήσουµε στην 
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εκpiοίηση των piεριουσιακών στοιχείων της χώρας». Αναλυτικά και  όσον αφορά τις 
∆ηµόσιες εpiιχειρήσεις της διατριβής µας ανακοινώθηκε piως για την ΟΠΑΠ Α.Ε. ότι 
δεν υpiάρχει αυτή τη στιγµή piρόθεση για µείωση της συµµετοχής του ∆ηµοσίου. 
Εpiίσης στη ∆ΕΗ όpiου το ∆ηµόσιο κατέχει και διατηρεί το 51%, θα διατηρηθεί η 
piλειοψηφία του ∆ηµοσίου στο ∆ΕΣΜΗΕ, θα γίνουν θεσµικές piαρεµβάσεις για το 
άνοιγµα της χονδρικής και λιανικής αγοράς ενέργειας και θα υλοpiοιηθεί το 3ο 
ενεργειακό piακέτο.  Στα ΕΛΠΕ Α.Ε. θα διατηρηθεί η υφιστάµενη στρατηγική 
συµµετοχή. Τέλος ανακοινώθηκε ότι το ∆ηµόσιο θα δώσει δηµιουργήσει µια εταιρεία 
συµµετοχών µε ένα «καλάθι» piλειοψηφικών ή µη συµµετοχών του, piροκειµένου να 
υpiάρξουν άµεσα έσοδα αpiό το Χρηµατιστήριο µε την είσοδο στο ΧΑ. Ο υpiουργός 
Οικονοµικών διευκρίνισε ότι στο «καλάθι» αυτό µpiορούν να µpiουν και οι 
συµµετοχές του ∆ηµοσίου στη ∆ΕΗ. 
Αpiό την κoινή συνέντευξη Τύpiου27 των συναρµόδιων Υpiουργών για τις 
αpiοκρατικοpiοιήσεις και τη διαχείριση της δηµόσιας piεριουσίας piρος όφελος του 
piολίτη στην Αθήνα στις 2 Ιουνίου 2010 (Υpiουργοί Οικονοµικών, Γιώργος 
Παpiακωνσταντίνου, Περιβάλλοντος, Ενέργειας και Κλιµατικής Αλλαγής, Τίνα 
Μpiιρµpiίλη, Υpiοδοµών, Μεταφορών και ∆ικτύων, ∆ηµήτρης Ρέpipiας και Πολιτισµού 
και Τουρισµού, Παύλος Γερουλάνος, στο Υpiουργείο Οικονοµικών) συµpiεραίνουµε 
ότι η piροσpiάθεια γίνεται µε στόχο  την αξιοpiοίηση της δηµόσιας piεριουσίας, για την 
ανάpiτυξη και την piοιότητα ζωής.  Εpiιpiλέον στόχος είναι η εpiίσpiευση των 
διαδικασιών, piου έχουν να κάνουν µε όλα τα ζητήµατα γύρω αpiό µετοχοpiοιήσεις, 
αpiοκρατικοpiοιήσεις, αξιοpiοίηση δηµόσιας piεριουσίας, συµβάσεις piαραχώρησης. 
 
Έχει να κάνει µε την αξιοpiοίηση του αpiοθέµατος piλούτου της χώρας, µε piολύ 
συγκεκριµένους στόχους. Καταρχάς έχει να κάνει µε την οικονοµική αναδιάρθρωση 
και ανάpiτυξη διαφόρων τοµέων της οικονοµίας, την αναβάθµιση της piοιότητας ζωής, 
τη βελτίωση των δηµοσιονοµικών της χώρας αpiό τα έσοδα piου µpiορεί να εισpiράξει 
το ∆ηµόσιο και piου µειώνουν είτε το χρέος είτε το έλλειµµα. Η piροσpiάθεια για 
αpiοκρατικοpiοίηση  έχει piροχωρήσει στο piαρελθόν και θα piροχωρήσει και τώρα και 
σε piλήρη ιδιωτικοpiοίηση, όpiου κριθεί σωστό. Μέσω piώλησης είτε, µέσω συµβάσεων 
piαραχώρησης, είτε µε την είσοδο στρατηγικού εpiενδυτή, είτε µε τη µετοχοpiοίηση 
                                                 
27
 http://www.mnec.gr/el/press_office/DeltiaTypou/dt/dt-2010-06-02.html 
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µέσω του Χρηµατιστηρίου, είτε µέσω δηµιουργίας εταιρειών συµµετοχών. Είµαστε 
σε ένα δηµοσιονοµικό piεριβάλλον και σε ένα χρηµατοpiιστωτικό piεριβάλλον 
ιδιαίτερα ευαίσθητο. ∆εν είναι λογική η εκpiοίηση σε χαµηλές τιµές. Άρα, όpiοιες 
αpiοφάσεις λαµβάνονται piρέpiει να αναλαµβάνονται µε µεγάλη piερίσκεψη και µε 
µεγάλη piροσοχή, σε σχέση µε τις υpiάρχουσες συνθήκες. 
 
6. ΜΕΡΟΣ ΠΕΜΠΤΟ - Συµpiεράσµατα και Προτάσεις 
 
 Η ανάλυση, ερµηνεία και εκτίµηση των οικονοµικών καταστάσεων αpiοτελεί 
σήµερα το βασικό µέληµα κάθε εpiιχείρησης και κυρίως εκείνων των µερών piου είναι 
εpiιφορτισµένοι µε την ευθύνη λήψης διαφόρων εpiιχειρηµατικών αpiοφάσεων. Εκτός 
της εpiιχείρησης όµως υpiάρχουν και άλλες οµάδες ανθρώpiων piου ενδιαφέρονται 
εpiίσης για τα οικονοµικά στοιχεία της εpiιχείρησης. ∆ιάφοροι εpiενδυτές, piιστωτές, 
Τράpiεζες, δηµόσιες υpiηρεσίες κτλ. ενδιαφέρονται αpiό τη δική τους σκοpiιά για τη 
piρόοδο και αpiοδοτικότητα της εpiιχείρησης28. Οι piιστωτές ενδιαφέρονται για την 
ικανότητα της εpiιχείρησης να αpiοpiληρώσει της ληξιpiρόθεσµες υpiοχρεώσεις. Οι 
οµολογιούχοι για τη µακροχρόνια σύνθεση του κεφαλαίου της. Οι µέτοχοι για την 
αpiοδοτικότητά της. Οι piληροφορίες αυτές είναι χρήσιµες για τον piρογραµµατισµό, 
έλεγχο, piροϋpiολογισµό και ανάλυση των στοιχείων. Σηµαντικό στοιχείο λοιpiόν δεν 
είναι µόνο η ανάλυση των οικονοµικών καταστάσεων αλλά και η τακτοpiοίηση των 
piληροφοριών ώστε να βρεθούν οι διάφορες σχέσεις και οι διάφορες αλληλεξαρτήσεις 
piου συµβάλουν στην τελική διαµόρφωση των διαφόρων µεγεθών και οδηγούν στο 
τελικό στάδιο της ερµηνείας των αpiοτελεσµάτων. 
 Στην διατριβή µας χρησιµοpiοιήσαµε αρχικά τη συγκριτική ανάλυση 
χρησιµοpiοιώντας χρηµατοοικονοµικά στοιχεία29 για τα τελευταία δέκα έτη (2000-
2009) ανάµεσα σε τρείς αpiό τις σηµαντικότερες δηµόσιες εpiιχειρήσεις της χώρας 
µας. Μέσα αpiό την ανάλυση των στοιχείων piαρατηρήσαµε την αύξηση και τη µείωση 
των δεικτών, το ρυθµό µεταβολής των στοιχείων, ανακαλύψαµε κατευθύνσεις 
µεταβολών και piροσpiαθήσαµε να κάνουµε µελλοντικές piροβλέψεις. 
Εpiίσης χρησιµοpiοιήσαµε την piοσοτική ανάλυση µετατρέpiοντας τα στοιχεία 
σε piοσοστά. Παρατηρήσαµε διάφορες αυξήσεις και µειώσεις ενώ συγκρίναµε 
                                                 
28
 Τσακλάγκανος, Άγγελος. (1999). Οικονοµική των εpiιχειρήσεων (Management I-11) Κεφάλαιο ∆’ 
Ανάλυση Χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων – Αριθµοδείκτες 
29
 Βλέpiε Παραρτήµατα ΙΙ 
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piοσοστιαία στοιχεία για τις τρείς δηµόσιες εpiιχειρήσεις. Παρατηρήσαµε την τάση και 
τη ροpiή σε σχέση µε piροηγούµενα έτη.  
Αpiό την ανάλυση καταλήξαµε στα piαρακάτω συµpiεράσµατα: 
Οι ∆ηµόσιες εpiιχειρήσεις αpiοτελούν βασικό piεριουσιακό στοιχείο κάθε 
κράτους. Η ιστορική ανάλυση του piροηγούµενου κεφαλαίου έδειξε ότι υφίστανται 
για λόγους κοινωνικού συµφέροντος 
Η ιδιωτικοpiοίησή τους piρέpiει να γίνεται µε piροσοχή, µε στόχο  την 
αξιοpiοίηση της δηµόσιας piεριουσίας, για την ανάpiτυξη και την piοιότητα ζωής. 
Αρχικά piρέpiει να piροβούµε στην αpiόφαση για αpiοκρατικοpiοίηση των 
piροβληµατικών δηµοσίων εpiιχειρήσεων και στη συνέχεια ίσως των υpiολοίpiων. Στο 
τελικό piρόγραµµα αpiοκρατικοpiοιήσεων του Ιουνίου 2010 στις δηµόσιες εpiιχειρήσεις 
∆.Ε.Η. Α.Ε. – Ο.Π.Α.Π Α.Ε. & ΕΛ.ΠΕ Α.Ε. όσον αφορά την ιδιωτικοpiοίησή τους 
δεν εpiήλθε καµία µεταβολή. Είναι λογικό καθώς αpiό την ανάλυση των 
piροηγούµενων κεφαλαίων µε τους αριθµοδείκτες συµpiεράθηκε ότι αpiοτελούν τρείς 
αpiό τις καλύτερες και αpiοδοτικότερες Ελληνικές ∆ηµόσιες Εpiιχειρήσεις. 
Αξιολογώντας τα αpiοτελέσµατα της ανάλυσής µας καταλήγουµε στα 
piαρακάτω συµpiεράσµατα: 
Ο κύκλος εργασιών των τριών δηµοσίων εpiιχειρήσεων της διατριβής µας 
δείχνει στη διάρκεια της δεκαετίας ανοδική – αυξητική piορεία. 
Η κερδοφορία τους φαίνεται ωστόσο να είναι στα ίδια εpiίpiεδα στη διάρκεια 
των δέκα (10) ετών. Τα χαµηλότερα κέρδη ανά έτος εµφανίζουν τα Ελληνικά 
Πετρέλαια Α.Ε. Σταθερότερη και συνολικά ανοδική piορεία στην κερδοφορία 
εµφανίζει η Ο.Π.Α.Π Α.Ε.. Τέλος η µεγαλύτερη κερδοφορία εµφανίζεται αpiό τη 
∆.Ε.Η Α.Ε. η οpiοία εµφανίζει και τη µεγαλύτερη διακύµανση κερδών.  
Τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. είναι η µόνη αpiό τις τρείς δηµόσιες εpiιχειρήσεις 
η οpiοία δείχνει βραχυχρόνια φερεγγυότητα για το σύνολο των ετών piου αναλύουµε. 
Η ∆.Ε.Η Α.Ε. δείχνει βραχυχρόνια φερεγγυότητα την piρώτη διετία αλλά όχι στη 
συνέχεια και η Ο.Π.Α.Π Α.Ε. βελτιώνεται αισθητά όσον αφορά τη βραχυχρόνια 
φερεγγυότητα κατά την piενταετία 2005-2009. Τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε όσον 
αφορά το δείκτη ταχείας ρευστότητας βρίσκονται συγκριτικά στην καλύτερη θέση σε 
σχέση µε τις άλλες δύο δηµόσιες εpiιχειρήσεις της διατριβής µας. 
Η διοίκηση της Ο.Π.Α.Π Α,Ε, στο σύνολο των ετών διαχειρίζεται καλύτερα 
τα piεριουσιακά στοιχεία της εpiιχείρησης σε σχέση µε τη διοίκηση των Ελληνικών 
Πετρελαίων Α.Ε. (2Η θέση) και τη διοίκηση της ∆.Ε.Η Α.Ε (3Η θέση). 
 - 75 - 
Εpiίσης η διοίκηση της Ο.Π.Α.Π Α.Ε.  διαχειρίζεται καλύτερα τα κεφάλαιά 
της σε σχέση µε τη διοίκηση των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε. (2Η θέση) και τη 
διοίκηση της ∆.Ε.Η Α.Ε (3Η θέση). 
Μετρώντας το βαθµό ασφαλείας σε piιστωτές σε ενεργητικά piεριουσιακά 
στοιχεία η Ο.Π.Α.Π Α.Ε. βρίσκεται στην 1η θέση για τα έτη 2000-2004 και στη 2η 
θέση για τα έτη 2005-2009. Η ∆.Ε.Η Α.Ε. εµφανίζει την αντίθετη piορεία µε τη 2η 
θέση τα έτη 2000-2004 και την 1η θέση τα έτη 2005-2009. Τα Ελληνικά Πετρέλαια 
Α.Ε. βρίσκονται µόνιµα στην 3η θέση όσον αφορά το συγκεκριµένο δείκτη. 
H οικονοµική αυτοτέλεια εµφανίζεται µόνο στα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. και 
για τα έτη 2002-2007. Για τα υpiόλοιpiα έτη καµία αpiό τις άλλες τρείς εpiιχειρήσεις δεν 
εµφανίζει οικονοµική αυτοτέλεια. 
Τόσο το καθαρό όσο  και το µικτό piεριθώριο κέρδους µε το οpiοίο 
λειτουργούν οι εpiιχειρήσεις της διατριβής µας κατά τη διάρκεια της δεκαετίας piου 
αναλύουµε εµφανίζουν φθίνουσα piορεία. 
 Παρατηρούµε τη σταθερή piορεία του piοσοστού κέρδους της Ο.Π.Α.Π Α.Ε. 
και τη φθίνουσα piορεία τόσο των Ελληνικών Πετρελαίων Α.Ε. όσο και της ∆.Ε.Η 
Α.Ε.. Μάλιστα το 2008 το piοσοστό των καθαρών κερδών τόσο στη ∆.Ε.Η Α.Ε όσο 
και στα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. εµφάνισαν αρνητικό piρόσιµο. 
 Ίδια piερίpiου µε τα αpiοτελέσµατα  µε όσα piροαναφέρθηκαν για το piεριθώριο 
καθαρού κέρδους ισχύει και στο piεριθώριο µικτού κέρδους όpiου και piάλι η Ο.Π.Α.Π 
Α.Ε. εµφανίζει σταθερότητα. Η ∆.Ε.Η Α.Ε εµφανίζει φθίνουσα piορεία αλλά σχετικά 
σταθερή piορεία και τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. εpiίσης piαρουσιάζουν φθίνουσα 
piορεία και µε τη µεγαλύτερη αpiόκλιση. 
Και οι τρείς δηµόσιες εpiιχειρήσεις εφάρµοσαν συστήµατα διασφάλισης 
piοιότητας γεγονός το οpiοίο εpiέδρασε θετικά στην αύξηση της ανταγωνιστικότητάς 
τους στο σύγχρονο piεριβάλλον. 
Η εξωστρέφεια των εpiιχειρήσεων εκδηλώθηκε µε την εpiένδυση piου 
piραγµατοpiοίησαν στα Βαλκάνια τόσο τα Ελληνικά Πετρέλαια Α.Ε. όσο και η 
∆ηµόσια Εpiιχείρηση Ηλεκτρισµού Α.Ε.  
Την εξωστρέφεια του εκδήλωσε και ο Οργανισµός Προγνωστικών Αγώνων 
Ποδοσφαίρου Α.Ε. µέσω της εpiένδυσής του στην Κύpiρο. 
 
 
 
 
 - 76 - 
 Προτάσεις 
 
Αύξηση του piοσοστού Ιδιωτικοpiοίησης. Αpiό την ανάλυση των 
χρηµατοοικονοµικών στοιχείων της διατριβής µας συµpiεραίνεται ότι η µετατροpiή 
των δηµοσίων εpiιχειρήσεων σε Ανώνυµες Εταιρείες εpiέδρασε θετικά στις 
εpiιχειρήσεις αυτές. Η ιδιωτικοpiοίηση ενισχύει τον ανταγωνισµό και οδηγεί σε 
βελτίωση της ανταγωνιστικότητας των ιδιωτικοpiοιηµένων δραστηριοτήτων. 
Πιθανότατα η αpiοκρατικοpiοίησή τους σε µεγαλύτερο βαθµό στο µέλλον θα 
δηµιουργήσει σε ακόµη καλύτερα αpiοτελέσµατα. 
 
Η Ιδιωτικοpiοίηση της piεριουσίας του κράτους αpiοτελεί κυρίαρχη λύση όσον 
αφορά την αύξηση των κρατικών εσόδων και την έξοδο σε piεριόδους ύφεσης. 
Σηµαντικό σηµείο αpiοτελεί εpiίσης ο piεριορισµός των ελλειµµάτων και του δηµόσιου 
χρέους και η διεύρυνση της κατοχής piλούτου αpiό piερισσότερα άτοµα του 
κοινωνικού συνόλου 
 
Η αλλαγή της αγοράς αpiό φυσικό µονοpiώλιο σε piλήρως ανταγωνιστική θα 
εpiιδράσει εpiίσης θετικά. Προτείνεται στο σηµείο αυτό η µεταβίβαση της κυριότητας 
των piεριουσιακών στοιχείων, η φιλελευθεροpiοίηση της αγοράς και η ενίσχυση των 
δυνάµεων του ανταγωνισµού και τέλος η ανάθεση δραστηριοτήτων αpiό τους 
δηµόσιους φορείς σε ιδιωτικούς φορείς. Η ύpiαρξη συνθηκών τέλειου ανταγωνισµού 
θα οδηγήσει σε τεχνολογική και οικονοµική αpiοτελεσµατικότητα µε την έννοια ότι 
θα piαράγονται αγαθά piου θα εpiιθυµεί το κοινωνικό σύνολο, σε όσες piοσότητες 
εpiιθυµεί, µε το µικρότερο δυνατό κόστος. 
 
Η αλλαγή της ιδιόµορφης τιµολογιακής piολιτικής των δηµοσιών εpiιχειρήσεων θα 
µειώσει και τα ελλείµµατα. 
 
Αλλαγή µοντέλου διοίκησης. Η στελέχωση δηµοσίων εpiιχειρήσεων piρέpiει να 
γίνεται αpiό εpiιστήµονες και τεχνοκράτες οι οpiοίοι θα γνωρίζουν άριστα το 
αντικείµενό τους και τις συνθήκες της αγοράς. 
 
Αξιοκρατική διοίκηση µέσω της εpiιλογής της αpiό την ελεύθερη αγορά µε 
αξιοκρατικά κριτήρια.  
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∆ιοίκηση µέσω στόχων (management by objectives). Με το Ν.3230/2004 
υιοθετήθηκε το σύστηµα διοίκησης µέσω στόχων  και στο δηµόσιο τοµέα. Θεσµική 
υpiοχρέωση λοιpiόν των δηµοσίων εpiιχειρήσεων και οργανισµών είναι piλέον η 
συστηµατική λειτουργία της διοίκησης µέσω του συγκεκριµένου συστήµατος 
διοίκησης.  
 
Ελαχιστοpiοίηση της piολιτικής piαρέµβασης καθώς το µοντέλο piου υφίσταται έως 
σήµερα το οpiοίο χαρακτηρίζεται αpiό την έντονη piολιτική piαρέµβαση στις 
piερισσότερες των piεριpiτώσεων δείχνει µη εpiιτυχηµένο. Προτείνεται η 
«αpiαγκίστρωση» των διοικήσεων των δηµοσίων εpiιχειρήσεων αpiό την piολιτική 
εξουσία. 
 
Η δηµιουργία κινήτρων τόσο στη διοίκηση όσο και στους εργαζοµένους, σε 
συνδυασµό µε το γεγονός ότι οι διοικήσεις θα διορίζονται και θα αξιολογούνται µε 
βάση τα piροσόντα και τις εpiιδόσεις τους και όχι την piρόσβαση στην εκάστοτε 
κυβέρνηση θα αυξήσει την piαραγωγικότητα στις piερισσότερες των piεριpiτώσεων. 
 
Υιοθέτηση µισθολογίου βάσει piαραγωγικότητας. Με τον τρόpiο αυτό θα 
ξεpiεραστεί το µεγάλο piρόβληµα των συνδικαλιστικών οργανώσεων των δηµοσίων 
εpiιχειρήσεων οι οpiοίες εpiιτυγχάνουν σχετικά υψηλές αυξήσεις στις αpiοδοχές των 
υpiαλλήλων και άλλα οικονοµικά ή µη ωφελήµατα piολλές φορές δυσανάλογα µε τις 
αυξήσεις της piαραγωγικότητάς τους. Προτείνεται λοιpiόν ο εpiαναpiροσδιορισµός των 
στόχων και η υιοθέτηση σύγχρονου συστήµατος των αµοιβών το οpiοίο θα συνδέει 
την piαραγωγικότητα και την piοιότητα µε την αµοιβή. 
 
Προσpiάθεια αύξησης piοιότητας. Αναφέρθηκαν στο piροηγούµενο κεφάλαιο τα 
σηµεία διασφάλισης piοιότητας στα οpiοία δίνουν έµφαση οι τρείς δηµόσιες 
εpiιχειρήσεις (∆.Ε.Η Α.Ε., Ο.Π.Α.Π Α.Ε. & ΕΛ.ΠΕ Α.Ε.) της διατριβής µας. Η 
piροσpiάθεια για την εισαγωγή συστηµάτων διασφάλισης piοιότητας piρέpiει να 
συνεχιστεί και να εµpiλουτιστεί. 
 
Βελτίωση δεικτών και ανταγωνιστικότητας. Οι αριθµοδείκτες piου αναλύθηκαν 
στις piερισσότερες piεριpiτώσεις έδειξαν θετικά αpiοτελέσµατα. Οι εpiιχειρήσεις piρέpiει 
να βρίσκονται σε συνεχή διαδικασία βελτίωσής τους. 
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Πριν αpiό δέκα (10) έτη η piολιτεία ξεκίνησε τη διαδικασία 
αpiοκρατικοpiοίησης ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων. Στο piλαίσιο αυτό ξεκίνησαν οι 
συζητήσεις για την αpiοκρατικοpiοίηση και των δηµοσίων εpiιχειρήσεων της 
διατριβής µας. Η διαδικασία τα piλήρους αpiοκρατικοpiοίησής τους δεν έχει 
ολοκληρωθεί καθώς το Ελληνικό ∆ηµόσιο κατέχει ακόµη σηµαντικό µέρος του 
µετοχικού τους κεφαλαίου.  
Στα έτη 2000-2009 οι δηµόσιες εpiιχειρήσεις piου αναλύσαµε στη διατριβή 
µας piαρουσίασαν  σηµαντικά στοιχεία βελτίωσης. Με την piλήρη 
αpiοκρατικοpiοίησή τους και την υιοθέτηση νέων συστηµάτων διοίκησης τα 
οpiοία ήδη εφαρµόζονται στον ιδιωτικό τοµέα, θα µpiορέσουν οι νέες διοικήσεις  
να βελτιώσουν ακόµη piερισσότερο τους δείκτες των εpiιχειρήσεων, να αυξήσουν 
την piαραγωγικότητα τους, να βελτιώσουν την piοιότητα piαρεχόµενης υpiηρεσίας 
piου piροσφέρουν στον καταναλωτή και τελικά να βελτιώσουν την 
ανταγωνιστικότητα των ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων.  
Σηµαντική ώθηση στην κατεύθυνση βελτίωσης της piοιότητας θα δώσει η 
υιοθέτηση της φιλοσοφίας ∆ιοίκησης Ολικής Ποιότητας (∆.Ο.Π).  
Εpiίσης σηµαντικό όφελος στην αύξηση της piαραγωγικότητας θα δώσει η 
υιοθέτηση του συστήµατος της ∆ιοίκησης µε Στόχους (Μ.Β.Ο) και η υιοθέτηση 
ενός συστήµατος σύνδεσης και εξάρτησης των αµοιβών του piροσωpiικού µε την 
piοιότητα της piαρεχόµενης υpiηρεσίας και την αύξηση της piαραγωγικότητας.  
∆υστυχώς µέσα αpiό το θεσµό των ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων η εκάστοτε 
piολιτική εξουσία ασκούσε την κοινωνική piολιτική.  
Η όσο το δυνατό λιγότερη piολιτική piαρέµβαση στη λήψη των αpiοφάσεων 
piου αφορούν το µέλλον των ∆ηµοσίων Εpiιχειρήσεων και η εφαρµογή όλων όσων 
piροαναφέραµε θα δηµιουργήσουν  τις piροϋpiοθέσεις ώστε να λειτουργήσουν οι 
∆ηµόσιες Εpiιχειρήσεις ως εpiιχειρήσεις – ηγέτες στο piλήρως ανταγωνιστικό 
piεριβάλλον piου piρόκειται να διαµορφωθεί στο piροσεχές µέλλον. 
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Παραρτήµατα ΙΙ 
 
ΠΙΝΑΚΕΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
 
∆ΕΗ A.E. 
          
ΕΤΟΣ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 2852187000 3074080000 6497030282 3882180544 4106973838 4290860000 4787403000 5142302000 5823270000 6017120000 
ΚΕΡ∆ΟΦΟΡΙΑ 1140687000 1305206000 2575098470 779874811 984481683 876907000 785514000 807090000 316175000 1370388000 
ΚΥΚΛΟΦ.ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ           
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ 
ΕΝΕΡΓ 1366645000 1251755000 1125507573 1112472255 1257235870 1451412000 1322741000 1725769000 1973344000 2037923000 
ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΟ ΠΑΘΗΤ 1204685000 929551000 1784402805 1871509221 1610483413 1559365000 2296767000 2290960000 3057261000 2968790000 
 1,134441784 1,346623262 0,63074748 0,594425206 0,780657447 0,930771179 0,575914318 0,753295125 0,645461411 0,686449025 
ΤΑΧΕΙΑ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ           
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ 
ΕΝΕΡΓ 1366645000 1251755000 1125507573 1112472255 1257235870 1451412000 1322741000 1725769000 1973344000 2037923000 
ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΟ ΠΑΘΗΤ 1204685000 929551000 1784402805 1871509221 1610483413 1559365000 2296767000 2290960000 3057261000 2968790000 
ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ 568680000 560009000 563541 538724281 583548450 557834000 602031000 707973 761792000 806909000 
 0,662384773 0,744172186 0,630431665 0,306569675 0,41831379 0,573039667 0,313793258 0,752986096 0,396286742 0,41465176 
ΚΥΚΛΟΦ. ΤΑΧΥΤ. 
ΕΝΕΡΓ           
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 2852187000 3074080000 6497030282 3882180544 4108973830 4290860000 4787403000 5124302000 5823270000 6017120000 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 7534009000 7830756000 10546390589 10497887165 11277045313 12715181000 13024893000 13368290000 13958241000 15768923000 
 0,378574939 0,392564907 0,616043017 0,369805894 0,364366172 0,337459608 0,367557952 0,383317687 0,417192252 0,381580911 
ΚΥΚΛ. ΤΑΧΥΤ. 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ           
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 2852187000 3074080000 6497030282 3882180544 4108973830 4290860000 4787103000 5142302000 2823270000 6017120000 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 645634000 680851000 1067200000 1067200000 1067200000 1067200000 1067200000 1067200000 1067200000 1067200000 
 4,417653036 4,515055423 6,087921928 3,637725397 3,850237847 4,020670915 4,485666229 4,818498876 2,645492879 5,638230885 
ΒΑΘΜΟΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ 
ΚΑΛΥΨΗΣ           
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 6049372000 5674016000 5506370985 5347870839 5317589742 7453834000 7866555000 8160032000 8976294000 9319698000 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 7534009000 7830756000 10546390589 10498887165 11277045313 12715181000 13024893000 13368290000 13958241000 15768923000 
 80,29% 72,46% 52,21% 50,94% 47,15% 58,62% 60,40% 61,04% 64,31% 59,10% 
∆ΕΙΚΤΗΣ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ 
ΑΥΤΟΤΕΛΕΙΑΣ           
ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ 1199930 1833972 4342994806 4499661680 5245493057 5261347000 5158338000 4141098000 4984947000 6449225000 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 6049372000 5674016000 5506370985 5347870839 5317589742 7453834000 7866555000 8160032000 8976294000 9319698000 
 0 0 0,7887 0,08413 0,98644 0,705857818 0,65573024 0,50748551 0,555345781 0.6919 
∆ΕΙΚΤΗΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ 
ΕΠΙ ΤΩΝ ΠΩΛΗΣΕΩΝ           
ΚΕΡ∆ΟΦΟΡΙΑ 5538000 353551000 516689384 360677609 405180611 151926000 49427000 66527000 -232961000 690736000 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 2852187000 3074080000 6798030282 3882180544 4108973828 4290860000 4787403000 5142302000 5823270000 6017120000 
 0,19% 11,50% 7,60% 9,29% 9,86% 3,54% 1,03% 1,29% -4,00% 11,48% 
∆ΕΙΚΤΗΣ ΜΙΚΤΟΥ 
ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΠΡΟΣ 
ΚΑΘΑΡΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ           
ΜΙΚΤΟ ΚΕΡ∆ΟΣ 1140687000 1305206000 2575098469 779874811 984481663 876907000 785514000 807090000 316175000 1370388000 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 2852187000 3074080000 6497030828 3882180544 4108973830 4290860000 4787403000 5124302000 5823270000 6017120000 
 39,99% 42,46% 39,64% 20,09% 23,96% 20,44% 16,41% 15,75% 5,43% 22,77% 
 
ΕΛΛΗΝΙΚΑ 
ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ A.E 
          
ΕΤΟΣ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 422794270 381799143 3615414844 4671279728 5359372649 6293075000 7549893000 7899981000 9319595000 6172586000 
ΚΕΡ∆ΟΦΟΡΙΑ 33693459 11665870 155564878 191839697 219621869 630364000 436430000 598770000 -12650000 433144000 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ           
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓ 121011239 106477922 1188599651 1405150684 1528035779 1901711000 1977310000 2454092000 2174647000 2125265000 
ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΟ ΠΑΘΗΤ 83281878 62762727 635870528 561079900 644341084 831838000 849082000 1228720000 1446400000 1798222000 
 1,453032063 1,69651523 1,8692479 2,50436824 2,37147035 2,28615548 2,32876212 1,99727521 1,503489353 1,1818702 
ΤΑΧΕΙΑ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ           
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓ 121011239 106477922 1188599651 1405150684 1528035779 1901711000 1977310000 2454092000 2174647000 2125265000 
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ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΟ ΠΑΘΗΤ 83281878 62762727 635870528 561079900 644341084 831838000 849082000 1228720000 1446400000 1798222000 
ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ 47544291 31491802 506941222 849175195 657457387 1071322000 1107490000 1409638000 940722000 1211492000 
 0,882148071 1,19475561 1,07200821 0,99090252 1,35111421 0,99825807 1,02442403 0,85003418 0,853100802 0,50815361 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ           
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 422794270 381799143 3615414844 4671279728 5359372649 6293075000 7549893000 7899981000 9319595000 2172586000 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 242773346 236777322 2601231391 3105132154 3366330848 3270486000 3337782000 3851615000 3817296000 4152507000 
 1,741518486 1,61248189 1,3898859 1,50437389 1,59205167 1,92420179 2,2619491 2,05108273 2,441412717 0,52319864 
ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ           
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 422794270 381799143 3615414844 4671279728 5359372649 6293075000 7549893000 7899981000 9319595000 6172586000 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 38322250 38322250 470148838 665911376 666019266 666256000 666285000 666285000 666285000 666285000 
 11,0326056 9,96285821 7,68993679 7,01486699 8,0468733 9,44543089 11,3313267 11,8567595 13,98740029 9,26418274 
ΒΑΘΜΟΣ ∆ΑΝΕΙΚΗΣ ΚΑΛΥΨΗΣ           
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 92674571 80626527 781576232 849175195 979089748 1322171000 1307875000 1720020000 1935907000 2237547000 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 242773346 236777322 2601231391 3105132154 3366330848 3270486000 3337782000 3851615000 3817296000 4152507000 
 38.17% 34.05% 30.05% 27.35% 29.08% 40.43% 39.18% 44.66% 50.71% 53.88% 
∆ΕΙΚΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜ. 
ΑΥΤΟΤΕΛΕΙΑΣ           
ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ 1325870970 1400795624 1456564407 1869093861 1869895719 1948315000 2029907000 2131595000 1881389000 1914960000 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 92674571 80626527 781876232 849175195 979089748 1322171000 1307875000 1720020000 1935907000 2237547000 
 14.30 17.37 1.86 2.20 1.90 1.47 1.55 1.239 0.97 0.55 
∆ΕΙΚΤΗΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΕΠΙ ΤΩΝ 
ΠΩΛΗΣΕΩΝ           
ΚΕΡ∆ΟΦΟΡΙΑ 174590009 69608129 69307706 216452533 96096773 322573000 211390000 281992000 -108290000 162516000 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 422794270 381799143 3615414844 4671279728 5359372649 6293075000 7549893000 7899981000 9319595000 6172586000 
 41,29% 18,23% 1,92% 4,63% 1,79% 5,13% 2,80% 3,57% -1,16% 2,63% 
∆ΕΙΚΤΗΣ ΜΙΚΤΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ 
ΠΡΟΣ ΚΑΘΑΡΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ           
ΜΙΚΤΟ ΚΕΡ∆ΟΣ 336934596 116658710 155564878 191839697 219621869 630364000 436430000 598770000 -12650000 433144000 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 422794270 381799143 3615414844 4671279728 5359372649 6293075000 7549893000 7899981000 9319595000 6172586000 
 79,69% 30,55% 4,30% 4,11% 4,10% 10,02% 5,78% 7,58% -0,14% 7,02% 
 
ΟΠΑΠ A.E. 
          
ΕΤΟΣ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 1448729265 1799385548 1967695227 2259284512 3067915115 3592943000 4524105000 4929708000 5328100000 5222199000 
ΚΕΡ∆ΟΦΟΡΙΑ 293361414 389653461 443914176 473375450 631674019 788926000 840638000 999642000 1125563000 1098123000 
ΚΥΚΛΟΦ. ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ           
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓ 184747715,3 470762072 457979710 408512596 565203052 610130000 609168000 637989000 900044000 832456000 
ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΟ ΠΑΘΗΤ 271280906,8 517899274 459549242 436302475 769950407 434299000 419123000 474615000 619770000 597897000 
 0,681019971 0,908983842 0,996584627 0,936305933 0,734077217 1,404861628 1,453434911 1,344224266 1,452222599 1,392306702 
ΤΑΧΕΙΑ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ           
ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓ 184747715,3 470762072 457979710 408512596 565203052 610130000 609168000 637989000 900044000 832456000 
ΒΡΑΧΥΧΡΟΝΙΟ ΠΑΘΗΤ 271280906,8 517899274 459549242 436302475 769950407 434299000 419123000 474516000 619770000 897897000 
ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ 1784528 1246109 790869 777074 918292 404000 608000 703000 1310000 1080000 
 0,674441816 0,906577759 0,99486366 0,934524889 0,732884553 1,403931393 1,451984262 1,343023207 1,450108911 0,925914665 
ΚΥΚΛΟΦ. ΤΑΧΥΤΗΤΑ 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚ           
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 1448729265 1799385548 1967695227 2259284512 3067915115 3592743000 4524105000 4929708000 5328100000 5222199000 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 583237015,3 810437410 773563004 762596298 970717152 938129000 934781000 1119566000 1340549000 1233186000 
 2,483946023 2,220264669 2,543678042 2,962621925 3,160462457 3,829689734 4,839748561 4,403231252 3,974565644 4,234721283 
ΚΥΚΛΟΦ. ΤΑΧΥΤΗΤΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ           
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 1448729265 1799385548 1967695227 2259284512 3067915115 3592943000 4524105000 4929708000 5328100000 5222199000 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 93617021,28 95700000 95700000 95700000 95700000 95700000 95700000 95700000 95700000 95700000 
 15,4750626 18,80235682 20,56107865 23,60798863 32,05762921 37,543814 47,27382445 51,51210031 55,67502612 54,5684326 
ΒΑΘΜΟΣ ∆ΑΝΕΙΑΚΗΣ 
ΚΑΛΥΨΗΣ           
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 474056987 646866806 548219161 488272128 800459464 473979000 444848000 595301000 713411000 673005000 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ 583237015,3 810437410 773563004 762596298 970717152 938129000 934781000 1119566000 1340549000 1233786000 
 81,28% 79,82% 70,87% 64,03% 82,46% 50,52% 47,59% 53,17% 53,22% 54,55% 
∆ΕΙΚΤΗΣ ΟΙΚΟΝ. 
ΑΥΤΟΤΕΛΕΙΑΣ           
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ΚΑΘΑΡΗ ΘΕΣΗ 102541633,2 151418608 137240429 139841244 470217000 464150000 489933000 524265000 627138000 560181000 
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 474056987 646866806 548219161 488272128 800459464 473979000 444848000 595301000 713411000 673005000 
 0,216306554 0,23408004 0,250338621 0,286400218 0,587433869 0,979262794 1,101349225 0,880672131 0,879069709 0,832357858 
∆ΕΙΚΤ. ΠΕΡΙΘ. ΕΠΙ ΤΩΝ 
ΠΩΛΗΣ.           
ΚΕΡ∆ΟΦΟΡΙΑ 325826333,1 374018786 318593359 381365548 473304605 443723000 501093000 554302000 721733000 586993000 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 1448729265 1799385548 1967695227 2259284512 3067915115 3592943000 4524105000 4929708000 5328100000 5222199000 
 22,49% 20,79% 16,19% 16,88% 15,43% 12,35% 11,08% 11,24% 13,55% 11,24% 
∆ΕΙΚΤΗΣ ΜΙΚΤΟΥ 
ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΠΡΟΣ 
ΚΑΘΑΡΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ           
ΜΙΚΤΟ ΚΕΡ∆ΟΣ 293361411,2 389653461 443914176 473375450 631674019 788926000 840638000 999642000 1125563000 1098123000 
ΚΥΚΛΟΣ ΕΡΓΑΣΙΩΝ 1448729265 1799385548 1967695227 2259284512 3067915115 3592943000 4524105000 4929708000 5328100000 5222199000 
 20,25% 21,65% 22,56% 20,95% 20,59% 21,96% 18,58% 20,28% 21,13% 21,03% 
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